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Téssd tutkielmassa perehdytéddn yrityskiinnityksen arvostamiseen yrityssaneerauksessa. Tarkastelun
kohteena ovat sekd yrityskiinnitetyn omaisuuden arvoon vakuutena vaikuttavat seikat ettd
yrityssaneerauksessa tapahtuvan arvostuksen lainoppi. Tutkielmassa avataan tdméan lisdksi
yrityskiinnitystd ja yrityssaneerausta kokonaisuuksina myos yleisemmin. Korostettu nidkokulma
tutkielmassa on yrityskiinnityksen arvon vaikutukset niin velallisen, velkojan, kuin kolmannenkin
asemaan.

Tutkielman merkityksellisin metodi on oikeuspoliittinen argumentointi, mutta sen tueksi kdytetddn
oikeusdogmatiikan avulla tapahtuvaa lain sisillon selvittdmistd. Erityinen merkitys tutkielmassa on sen
tarkastelu, miten onnistunutta arvostuksen lainsdddintd on yrityskiinnitys- ja yrityssaneerauslaissa
asetettujen tavoitteiden ja tarkoitusten kannalta. Taman lisdksi lainkdyton onnistuneisuutta tarkastellaan
myo0s tukeutumalla reaalisiin argumentteihin oikeustilan vaikutuksista kéytinnosséd ja lainsdddannon
uudistusehdotuksia kisitellddn de lege feranda -tutkimuksen avulla.

Yrityskiinnitys mahdollistaa elinkeinonharjoittajalle irtaimen omaisuuden kéyttdmisen vakuutena ilman
suuria vaikutuksia velallisen omaisuuden kéiyttimiseen jokapiivéisessa liiketoiminnassa. Omaisuuden
arvon tarkka maérittdminen on vaikeaa ja sen arvon kehittymistd on vaikeaa seurata ja hahmottaa.
Yrityskiinnitystd arvostaessa ongelma on ollut erityisesti se, mitd arvostusmetodia tulisi kéyttda.
Yrityssaneerauslain esitdissd arvostamisohjeeksi on annettu, ettd useamman vaihtoehtoisen normaalin
realisointitavan tilanteessa tulisi kayttdd todenndkdiseen realisointitapaan perustuvaa arvostusta.
Oikeuskaytannostd on ilmennyt, ettd arvostuksissa on kaytetty likvidaatioarvostusta tai going concern -
arvostusta sekd ndiden vilimuotoja ilman selkedd johdonmukaisuutta. Korkein oikeus antoi vuonna
2015 kysymykseen liittyen kaksi ennakkopaitosta, joissa going concern arvostus todettiin liian suureksi.
Tamaén lisdksi vakuusvelan miarédn arvioimista on tarkennettu.

Ratkaisuista ei kuitenkaan ole vield johdettavissa ennakkopédédtoksend vahvaa ohjesdantda.
Likvidaatioarvostuksen voidaan kuitenkin ndiden ratkaisujen jilkeen katsoa olevan vahvemmassa
asemassa ja going concern arvostuksen kayttdmiseen ei riitd pelkkd tavoite yritystoiminnan
jatkamisesta. Going concern -arvostusta ei kuitenkaan tiysin suljettu pois keinovalikoimasta.

Yrityskiinnityksen arvostukseen liittyvét ongelmat eivit ole korkeimman oikeuden tapausten jélkeen
merkittdvasti vahentyneet. Ongelma on edelleen lainsddddnndn epéselvyys ja huono ennustettavuus.
Arvostuksen ollessa epdvarmaa yrityskiinnityksen houkuttelevuus vakuuskeinona laskee.
Oikeusvarmuudessa on suuri ongelma. Eri velkojaryhmien asema on epéselked ja yhdenvertaisuus on
huonossa tilassa. Arvostusmetodista olisi hyvéd séddtdd tarkentavaa lainsdddint6d, jotta pdéstiisiin
lahemmads lainséétdjan asettamia tavoitteita. Lisdksi tulisi arvioida tarkkaan arvostuksen vaikutukset eri
toimijoihin ja sen jélkeen valita harkitulla intressipunninnalla kaikkein kestdvin ratkaisu, joka on myds
poliittisesti hyvaksyttavissa.
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkimuksen tausta

Yrityskiinnitys ~ on  yksi  merkittivimmistdi = ja  kdytdnnollisimmistd ~ tavoista
elinkeinonharjoittajille kéyttdd irtainta omaisuutta velkojen vakuutena. Yrityskiinnitys
mahdollistaa yksiloimittdméin omaisuuden kéyttdmisen vakuutena ilman, ettd sen hallintaa
tarvitsee luovuttaa. Se tarjoaa siis elinkeinonharjoittajalle mahdollisuuden kayttdd myos
elinkeinotoiminnan toiminnan kannalta tarpeellista irtainta omaisuutta vakuutena.
Yrityskiinnitys onkin ollut varsin yleinen ja suosittu keino kiyttdd irtainta omaisuutta
vakuutena. ! Se tarjoaa vaihtoehdon varsinkin irtaimen omaisuuden panttaukselle, jonka
edellytyksend on omaisuuden luovutus pantinsaajalle. Yrityskiinnityksen tavoite on edistda
irtaimen omaisuuden kayttdmistd vakuutena ja monipuolistaa eri vakuusinstrumenttien
valikoimaa taloudellisen kehityksen lisddmiseksi. Sen tarkoitus on ollut parantaa varsinkin
pienten ja keskisuurten yritysten rahoitusmahdollisuuksia.” Se ei ole kuitenkaan tdysin téssi
tehtdvassidin onnistunut. Yrityskiinnitystd on pidetty heikkona vakuutena erityisesti sen arvon
midrittdimisen vaikeuden takia. Yksi selked tdhdn vaikuttava ongelma on ollut

yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden arvostus yrityssaneerauksessa.

Arvon médrittdimisen ongelmat ovat johtuneet seka yrityskiinnitetyn omaisuuden luonteesta etti
arvostusta koskevan lainsdddédnnon episelkeydestd. Yrityskiinnityksenalainen omaisuus on
luonteeltaan vaihtuvaa ja sen arvon kehittymistd on vaikeaa seurata. Sen arvoon
yrityssaneerauksessa vaikuttaa myOs olennaisesti, miten omaisuus pystytddn lopulta
realisoimaan ja minkélaisen taloudellisen kokonaisuuden timé omaisuusmassa muodostaa. Sen
kaavamainen arvostaminen on ldhes mahdotonta ja arvoon vaikuttavien tulevaisuuden
nidkymien ennustaminen on usein erittdin haasteellista. Kysymystéd sddtelevd lainsdddanto ei
anna arvostuksesta suoraa vastausta ja lain esitdisti sille on annettu erittdin tulkinnanvarainen
ohje. Tdmén vakuudenalaisen omaisuuden arvon maééritteleminen on jitetty esitdiden mukaan
enemman tilannekohtaiseksi ja joustavaksi. Tavoite on kuitenkin johtanut ongelmiin lain
tulkinnassa. Lainsddddntd4 ei ole kuitenkaan kehitetty tai tarkistettu ndiden kysymysten osalta,

vaikka ongelmat ovat olleet lainsditdjan tiedossa.

VKs. Yrityskiinnitysasioissa 10 prosentin kasvu. Edilex Uutiset, 2012.
2Ks. HE 190/1983 vp, s. 1-2.



Yrityskiinnityksen arvoon  yrityssaneerauksessa  vaikuttaa pddasiassa sen  etusija
velkajérjestelyssd ja sen arvioitu realisointitapa. Kiytinnossd ratkaisevaksi arvon
madrittimisessd on muodostunut se, mikd lopulta tulkitaan olevan omaisuuden todenndkdinen
realisointitapa.  Oikeuskirjallisuudessa ja oikeuskdytinnossd omaisuuden todennédkdinen
realisointitapa on yhdistetty joko konkurssitilanteissa tapahtuvan realisaation vertaukseen tai
sithen mik& sen arvo on toiminnallisessa kokonaisuudessa, joka jatkaa toimintaansa. Tulkinnat
siitd, kumpaa niistd todennékoisitd realisointitavoista tulisi soveltaa eri tapauksiin, ovat
vaihdelleet merkittdvasti. Yrityskiinnityksen arvo maidritetddn yrityssaneerauksessa
saneerausohjelmaehdotusta laadittaessa ja se maddrdytyy lopulta saneerausohjelman
vahvistamisen yhteydessd. Arvostuksen suorittaa yleenséd saneerausohjelmaehdotuksen laativa
selvittdja. Selvittdjit ovat lain tulkinnanvaraisuuden takia soveltaneet eri arvostusmenetelmié
vaihtelevasti. Eri arvostusmenetelmét ovat tuottaneet toisistaan merkittdvasti poikkeavia
lopputuloksia. Toteutettu arvostus on riitautettu useamman kerran eri tuomioistuimissa
arvostusmetodin vuoksi. Tilanne on ollut todella huono lainsdédddnndn ennustettavuuden ja

oikeusvarmuuden kannalta.

Yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden arvon tulkitsemista on vaikeuttanut varsinkin se seikka,
ettei ennen vuotta 2015 asiasta ollut korkeimman oikeuden ratkaisua ja alempien oikeusasteiden
ratkaisukdyténto oli asiaa koskien hyvin epdyhtendisti ja ratkaisut keskendén ristiriitaisia. Eri
tapauksissa kiytettiin eri arvostamismenetelmid ja tapauksista oli vaikeaa erottaa selkedd
tulkintalinjaa tai yhtendisid perusteita sille, miksi valittu arvostusmenetelméd soveltui juuri
kyseiseen tapaukseen. Tuomioistuinten ratkaisuissa on voinut tulla hyvinkin merkittivia eroja
osapuolten ennalta olettamien arvojen kanssa. Tulkinnanvaraisuus on johtanut lopputuloksen
huonoon ennustettavuuteen ja epéselkeyteen. Epéselked tilanne on aiheuttanut sen ongelman,
ettd velkojat eivdt ole kokeneet voivansa olla tietoisia etukiteen siitd, minkd arvoiseksi
yrityskiinnityksen arvoinen omaisuus lopulta muodostuu. Vakuudettomat velkojat eivét
myoskdin koe pystyvinsi vaikuttamaan tdmiin arvostuskeinon valintaan.® Luotonantajien
halukkuus hyvéksyd yrityskiinnityksid velkojen vakuudeksi on ollut heikkoa tdmén
epéselvyyden ja sen kautta yrityskiinnitykselle muodostuvan heikon arvon vuoksi. Ongelmaksi
on muodostunut myds samankaltaisten tapausten erilainen kohtelu eri tuomioistuinten

ratkaisujen vililla, joka johtaa luonnollisesti yhdenvertaisuusongelmiin.

Yrityskiinnityksestd on kirjoitettu useassa eri teoksessa ja viimeisin sithen syventynyt teos on

vuodelta 2007. Teoksissa ei kuitenkaan ole otettu syventdvisti kantaa yrityskiinnityksen

3 Ks. esim. TM 2006:05, s. 45-46.



arvostamiseen kokonaisuutena. Teokset ovat myOs melkein kaikki ajalta, jolloin kysymysta
koskevaa korkeimman oikeuden ennakkopéitdstd ei ollut. Korkeimmalta oikeudelta on tullut
ndiden teoksien julkaisemisen jilkeen kolme térkedd asiaa koskevaa ratkaisua KKO 2015:2 ja
KKO 2015:3 ja KKO 2017:63. Naiissd ratkaisuissa korkein oikeus otti ensimmaistd kertaa
merkittavisti kantaa sithen, miten yrityssaneerauksessa yrityskiinnityksen kohteena oleva
omaisuus tulisi arvostaa. Namé péaatokset merkitsivit muutoksia edeltéviin tulkintoihin ja ovat
siten tutkimuksen arvoisia. Arvostamisen ongelmat eivit ole kuitenkaan poistuneet edes néiden
ratkaisujen jdlkeen. Arvostukseen liittyy edelleen monia ongelmia ja avoimia kysymyksié,
joihin korkein oikeus ei antanut vastausta. Siksi tutkielman kysymys on tirked vastaamaan
sithen, onko nykyinen tilanne ratkaistavissa lain vai onko tarvetta uudistaa lainsdadéntoa.

Liséksi tutkielma vastaa sithen, mitd uudistuksia lainsddtdjan olisi perusteltua tehda.

Tamd tutkimus siis keskittyy tarkastelemaan, miten, miten ndmi korkeimman oikeuden
ratkaisut muuttavat vanhoja esitettyja kantoja ja tulkintoja arvostuskysymyksestd ja
minkélainen on uusi tulkinnallinen kokonaisuus. Tarkastelu on tutkimuskysymysten kannalta
valikoivaa, mutta my0s yleiskuvaa kokonaisuudesta havainnollistetaan jonkin verran. Tutkimus
painottuu tdmén lisdksi vahvasti kommentoimaan yrityskiinnityksen arvostamista koskevaa
lainoppia my0s oikeuspolitiikan kannalta. Tutkimuksen tarkoitus on selvittdd mahdollisimman
kattavasti yrityskiinnityksen arvostamista yrityssaneerauksessa koskeva oikeudellinen séédntely
ja muodostaa ndistd ymmaérrettivd kokonaisuus lukijalle kaytettdviksi. Tutkimuksen on
tarkoitus myods osallistua yhteiskunnalliseen keskusteluun siitd, onko nykyinen
yrityskiinnityksen arvostamista koskeva kdytdnnon eliméssé esiin tuleva asiaintila suotuisa eri

oikeudellisten, yhteiskunnallisten, taloudellisten nikdkulmien kannalta.

1.2 Tutkimuskysymys ja tutkimuksen rajaus

Tutkimuksessa ensimmcdisend tarkoituksena on arvioida ja selvittdd yrityskiinnityksen arvon
madrittdmisen oikeudellista rakennetta yrityssaneerauksessa. Arvostuksen kokonaisuuden
ymmartdmiseksi kdydddn ensin ldpi yrityskiinnityksen ja yrityssaneerauksen ja
etuoikeusjirjestelmidn  kokonaisuudet pidpiirteittdin. Tarkoitus on  késitelld nditéd
kokonaisuuksia erityisesti niiltd osin, kuin niilld on merkitystd yrityskiinnityksen arvon
madrittimisessd. Sen jdlkeen korkeimman oikeuden tapaukset kdydddn tarkasti ldpi ja niiden
merkitystd pohditaan laajemmin. Tédssd yhteydesséd tarkoitus on myds selvittdd mitd kaikkia

seikkoja yrityskiinnityksen haltijan tai muun velkojan tulee ottaa huomioon yrityskiinnityksen



arvon madrittdmiseksi ja minkélaiseksi eri velkojien asema muodostuu arvostuksen tulkinnan
seurauksena. Toinen tarkoitus on kdydd ldpi miten onnistunutta nykyinen lainsdddéntd sen
tulkinnan ja kéytdnnon perusteella on. Tutkimus ottaa kantaa sithen onko uusi
tulkintakokonaisuus korkeimman oikeuden ratkaisujen jilkeen selkedmpi ja parempi ratkaisu.
Tarkastelussa on myds, miten lain sisdltd ja oikeuskdytinnon ratkaisu soveltuvat lain
erittelemiin yrityskiinnityksen ja yrityssaneerauksen tarkoituksiin ja tavoitteisiin. Kolmas
tehtdva on selvittid ja arvioida, mitd uudistuksia tai parannuksia olisi mahdollisesti hyva tehda,
jotta lainsdddannossé péastdisiin ldhemmas kestdavampad ratkaisua. Tutkimuksen ulkopuolelle
rajautuu pitkalti ulkomaisten vastaavien menettelyiden ja vakuusmuotojen oikeusvertailu, silla
tutkimusekonomisista syitd vastaavien jérjestelyiden avaaminen vaatisi huomattavaa

yksittdisten sddntdjen ja kokonaisuuksien avaamista lukijalle.

Tarkeimpid tutkimuskysymyksid ovat siis tiivistetysti: Miten yrityskiinnityksen alaisen
omaisuuden arvon mddrittimistd tulisi oikeudellisesti tulkita ja arvioida, varsinkin
korkeimman oikeuden asiaa koskevien ratkaisujen 2015:2, 2015:3 ja 2017:63 jdlkeen. Tdssd
kohtaa tarkastellaan myds, miten yrityskiinnitetyn omaisuuden arvostus vaikuttaa
yrityskiinnityksen haltijan ja muiden velkojien asemaan yrityssaneerauksessa ja minkdlaiseksi
heiddn asemansa lopulta muodostuu. Toinen tdrked kysymys on, miten onnistunutta
lainsddddnto on sekd lakien tavoitteiden ettd yleisten talouden ja yhteiskunnallisten
tavoitteiden kannalta.  Kolmas tehtivd on arvioida mitd parannuksia tai uudistuksia
lainsddddnté mahdollisesti tarvitsee, jotta lainsddddnnén nyt esiin tulleet ongelmat saataisiin

ratkaistua.

Tutkimuksen kannalta merkittdvimpiné teoksina on mainittava erityisesti seuraavat teokset:
Jarmo Tuomisto: Yrityskiinnitys” 2007 ja Risto Koulu: “Uudistettu yrityssaneeraus —
Saneerausmenettely vuoden 2007 uudistuksen jdilkeen”. Oikeuspoliittisessa tarkastelussa
merkittdvin artikkeli on Tulla Linnan: “Oikeuspoliittisia silmdyksid insolvenssioikeuteen”
vuodelta 2013, jonka avaamien metodien avulla tarkastellaan arvostamisen oikeudentilan
suhdetta sen kidytdnnon vaikutuksiin. Tutkielmassa tirkeédssd ldhteen asemassa ovat myds
oikeuskirjallisuuden kannanotot sekd eri valiokuntien mietinnét ettd muiden asianmukaisten
asiaa koskevien lakien valmistelussa ja uudistustoissd aikojen kuluessa osallisina olleiden
ryhmien lausunnot. Kisiteltdvdn oikeuskdytdnnoén kannalta on mainittava korkeimman
oikeuden ratkaisujen KKO 2015:2, KKO 2015:3 ja KKO 2017:63 merkitys kysymyksen
késittelyssd. Lainsddddnnon osalta keskiodon nousevat varsinkin yrityssaneerauslaki,
yrityskiinnityslaki ja velkojien maksujarjestyksestd annettu laki. Lainsddddnnon merkityksen

avaamiseksi kysymyksid on tarkasteltu usein myds lainvalmisteluasiakirjojen avuin ja erindisin
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reaalisin argumentein. Oikeuspoliittiselta kannalta my06s taloustieteellisilld argumenteilla ja

perusoikeuksilla on my6s merkittdva rooli tutkielman argumentoinnissa.

1.3. Tutkimusmetodit ja tutkimuksen rakenne

Tutkimus on rakenteelliselta kannalta jérjestetty kuuteen pédjaksoon. Johdannon jilkeen
toisessa luvussa tutkimus keskittyy selvittdmédn yrityskiinnityksen luonnetta yleisemmin,
erityisesti lain tavoitteiden ja tarkoituksen ndkokulmasta. Yrityskiinnityksestd pohjustetaan ne
tiedot, joita lukija tarvitsee kisiteltdvin asiakokonaisuuden hahmottamiseen. Kolmannessa
luvussa tutkimus painottuu tarkastelemaan yrityssaneerausta ja yrityssaneerausmenettelyi ja
selvittdd yrityskiinnityksen asemaa siind yhteydessd. Yrityskiinnityksen nikokulmasta
tarkastellaan myos etuoikeusjirjestelmid. Sekd toisen, ettd kolmannen luvun asiasisdltd
painottuu pohjustamaan piiasiallisesti oikeusdogmaattisin keinoin neljdnnen ja viidennen
luvun oikeudellista pohjaa. Sen vuoksi joitakin asiakokonaisuuksia kisitellddn tarkemmin kuin
toisia ja niilld on usein 1dheinen suhde yrityskiinnityksen arvoon. Neljannessé luvussa tutkielma
keskittyy tutkielman pddkysymykseen, eli miten yrityskiinnitys tulee lain mukaan arvostaa.
Erityisesti keskitytddn korkeimman oikeudet tapausten ratkaisuihin ja niiden perusteluihin.
Viidennessé luvussa tyo arvioi lainsdddannon todettua tilaa eri oikeuspoliittisiin menetelmin ja
kisittelee niiden avulla aiempien lukujen tirkeimmait padtelmit. Lopulta tutkimus esittelee
loppupiditelmit ja yhteenvedon tutkimuskysymyksisti muodostaen niistd yhteenvedon ja de

lege feranda -ndkemykset.

Tutkimuksen metodi on ldhtokohtaisesti oikeusdogmaattinen eli lainopillinen. Tarkoitus on
selvittdd oikeusldhteend tutkielman julkaisun hetkelld voimassa olevan lain sisdltdd, kédyttden
apuna erityisesti lainvalmisteluasiakirjoissa ilmastua lainsdétdjén tahtoa ja oikeuskdytdntoa.
Téatd kysymystd on kuitenkin jo tutkittu lainopin kannalta jo kohtuullisen laajasti, joten
tutkimuksen pédasiallinen merkitys on kysymysten oikeuspoliittinen tarkasteleminen
lainsddddnnon tilan onnistuneisuuden kannalta ja de lege feranda nikokulmien esiin tuominen
siitd, mihin suuntaan lainsdddantod mahdollisesti tulisi kehittdd. Tutkimus muodostaa oman
itsendisen kokonaisuutensa my0s lainopin puolesta, mutta vilttdd kéasittelemastd liiaksi jo
muissa teoksissa ja tutkimuksissa tutkittuja kysymyksid. Lain ja oikeuskdytdnnon kriittinen
arviointi oikeuspoliittisten ja reaalisten argumenttien avulla voidaan katsoa aiheelliseksi, koska

yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden arvostaminen on aiheuttanut kdytdnnon toimijoille



ongelmia ja vaikeuksia. Tutkimuksessa korostuvat erityisesti erilaiset reaaliset argumentit ja

kaytannon nidkokannat.

2 YRITYSKIINNITYS

2.1. Yrityskiinnityslaki yleisesti

2.1.1. Yrityskiinnityksen yleiskuvaus

Yrityskiinnityskiinnityksestd sdddetddn yrityskiinnityslaissa ja sen perusteella annetussa
yrityskiinnitysasetuksessa. Yrityskiinnityksen pédasiallinen tarkoitus on mahdollistaa
kaupparekisteriin merkitylle elinkeinonharjoittajalle kyky kéayttda irtainta omaisuuttaan, sen
hallintaa luovuttamatta, vieraan piioman eli lainojen saamiseksi liiketoimintansa tueksi.*
Yrityskiinnityksen erityspiirre muihin irtaimiin esineisiin kohdistuviin vakuuksiin on siind, ettd
omaisuuden hallintaa ei tarvitse luovuttaa velkojille pantiksi ja ettd sen alaista omaisuutta
voidaan kéyttié tavanomaisessa liiketoiminnassa normaalisti. Ndin ollen se tarjoaa vaihtoehdon
erilaisille erillispanttauksille ja laajentaa huomattavasti irtaimen omaisuuden potentiaalia

elinkeinotoiminnan vakuutena.

Harva elinkeinonharjoittaja pystyy harjoittamaan toimintaansa tdysin oman pddoman kautta ja
siksi mahdollisimman laaja mahdollisuus saada vakuuksia on tiarkedd. Laajat vakuudet
vihentdvit lainanantajan riskid siitd, ettd velallisen maksukyvyttdomyyden uhatessa hin ei saa
velan pddomaa tiyttdvad suoritusta velkakirjoilleen. Mitd enemmain vakuuksia lainalla on, sitd
helpommin ja halvemmin luottoa yleensa saa. Luotonantajat vaativat useimmiten lainoillensa
vahvoja vakuuksia varsinkin isojen yritysluottojen ja riskiyritysten kohdalla. Luotonantaja
yrittdd turvata asemansa luonnollisesti mahdollisimman kattavasti. Velkojat harvemmin
tyytyvdt pelkkddn saamisoikeuteen, ellei kyse ole todella varmasta luotosta tai kyseiseen

hyviksyntdin vaikuttavista henkilokohtaisista syista.

Harvalla yritykselld on ndhdékseni merkittdvid mééarid irtainta omaisuutta, jota se ei aktiivisesti
kayttdisi ja joka olisi luovutettavissa vakuudensaajalle. Tdmaén takia on lainsdadédnnossa haluttu
mahdollistaa myds liiketoiminnassa aktiivisesti kédytettdvdn omaisuuden kéiyttiminen

vakuutena. Omaisuutta ei ndissd tilanteissa haluta tai pystytd luovuttamaan toisen henkilon

4 Ks. Yrityskiinnityslain tarkoitus ja tavoitteet, HE 190/1983 vp, s. 2.



hallintaan aiheuttamatta ongelmia yrityksen liiketoiminnalle. Joidenkin yritysten koko
omaisuus voi olla irtainta omaisuutta. Nédin se voi muodostaa jopa merkittivimman
kayttokelpoisen vakuustyypin tietyissd tilanteissa. Yleisin esimerkki tistd ovat esimerkiksi
erilaiset Informaatio ja tietotekniikan alalla toimivat yritykset. Aktiivisesti kéytettivéin
omaisuuden antaminen erillispantiksi voisi ndin pahimmassa tapauksessa olla turmiollista koko
yhtidlle, koska sen hallintaa on vaikeaa luovuttaa romuttamatta koko toiminnan pohjaa.
Erillispanttaus on kuitenkin, joskus mahdollista ja yrityskiinnitys onkin haluttu asettaa
passdantdisesti toissijaiseksi erillispanttaukseen nihden. > Yrityskiinnitysten haltijat ovat olleet

useimmiten luottolaitoksia.®

Esimerkiksi erillispanttaukset soveltuvat edelleen vakuudeksi yrityskiinnitystd paremmin, jos
omaisuutta ei yritystoiminnassa tarvita. Ne ovat insolvenssimenettelyissi yleensd
korkeammassa etuoikeusasemassa ja ne ovat selkedmpi omaisuuskokonaisuus velkojille,
jolloin myds omaisuuden arvon méérittiminen on helpompaa. Varsinkin, kun omaisuus on
luovutettu vakuudenhaltijalle voi hén olla hyvin varma sen kunnosta ja arvosta. Sen seuranta ei
mydskdin tarvitse enemmin lisdtoimenpiteitd. Irtaimen omaisuuden kayttdmiseen vakuutena on
myds muita keinoja, kuten kiteis- denuntiaatio- ja kirjaamispanttaus, mutta ne yleensé vaativat
omaisuuden yksildimisti tai hallinnan luovuttamista.” Yrityskiinnityksen panttioikeus perustuu
panttikirjaan, jonka yritys voi luovuttaa velkojille saamiensa luottojen vakuudeksi.
Yrityskiinnitetty omaisuus sdilyy velallisena olevan elinkeinonharjoittajan hallinnassa ja
yritystoiminta voi jatkua vakuutena kdytetyn omaisuuden séilyessé yrityksen toiminnassa ldhes
ennallaan, lukuun ottamatta yleisid ja laissa méérattyja rajoituksia. Yrityskiinnitys koskee alati
muuttuvaa omaisuusmassaa, jonka laatu ja miiré vaihtelee jatkuvasti normaalin litkketoiminnan

mukana.

2.1.2. Yrityskiinnityksen historia

Yrityskiinnityslaki on ollut voimassa vuoden 1984 alusta ldhtien ja silld korvattiin sitd ennen
kéytetty saman tyyppinen irtaimistokiinnityslaki ja sdhkolaitoskiinteistoistd annettu laki, joka
oli ollut voimassa vuodesta 1949. Yrityskiinnityslaki ei ole kokenut sen sdddannin jélkeen
suuria perustavanlaatuisia muutoksia. Sen merkitys kasvoi kuitenkin merkittdvésti jaljempana

késiteltdvien insolvenssilainsdddannon uudistusten mukana. Varsinkin vuonna 1993 voimaan

5 Ks. Tuomisto 2007, s. 4 jas. 112.
6 Ks. HE 181/1992 vp, s. 17.
7 Ks. Pddsidnnot kiteis-, denuntiaatio- ja kirjaamispanteista tarkemmin. Tuomisto 2007, s. 131-133.



tulleen velkojien maksujdrjestyksestd annetun lain kautta sen merkitys vakuutena on kasvanut
merkittdvasti. Samoin on kdynyt yrityssaneerauslain sddtdmisen jilkeen. My0s konkurssilakia

tdmén jélkeen muutettu merkittavasti.

Yrityskiinnityksen varhaisimmaksi esimuodoksi on Suomessa katsottu jo 1700-luvulla sédadetty
teoslainakiinnitys.® Teoslainakiinnityksen suurin ongelma katsottiin olevan, ettii se oli todella
rajoitteinen. Se oli voimassa pitkddn aikaa ja tulkinnat siitd vaihtelivat merkittavéasti eikd silla
ollut yhtenéista selkeédé asiantuntijoiden tulkintaa. Caseliuksen mukaan sen katsottiin alun perin
olleen sopimukseen perustuva etuoikeus eiki sille annettu panttiin verrattavaa asemaa.’ Sen
tuottama oikeus ei ollut esinekohtainen oikeus ja omaisuuden siirryttyd kolmannelle
vakuusvelkojalla ei ollut kunnollisia oikeussuojakeinoja tdmin kolmannen henkilon suhteen.!'”
Teoslainakiinnityksen kdyttd vakuutena oli rajattu koskemaan 1dhinné yrityksen valmisteita ja
tuotteita rajoitetusti. Sithen kuuluvan omaisuuden alasta ei ollut selkeitd ja vakiintuneita
s&iAntdjd vaan lainkiytdssi oli monia eri tulkintoja. !! Kaikin puolin se vaikuttaisi olleen todella
alkeellinen vakuusmuoto, jolla ei ollut yhteiskunnassa suurta merkitysté tiettyja taloudellisia

toimijoita lukuun ottamatta.

Tamén jilkeen Suomessa sdddettiin sen rajoitetun kéyttoarvon ja heikon kattavuuden vuoksi
laki irtaimistokiinnityksestd, jonka oli tarkoitus parantaa irtaimen omaisuuden kéyttod
laajemmin vakuutena.'? Irtaimistokiinnityslaki tuli voimaan vuonna 1923 ja sen voisi katsoa
olevan ongelmistaan huolimatta merkittivd parannus edeltdvddn tilaan néhden.
Irtaimistokiinnityksen asema tulkittiin oikeudeksi, joka oli absoluuttinen méératyn piirin eli
alueen rajojen sisdpuolella. Td&mdn alueen ulkopuolella oikeus wvaikutti vain joissakin
poikkeustilanteissa.  Tétd kutsuttiin  irtaimistokiinnityksen alueperiaatteeksi. Myos
kiinnitykseen kuuluvan irtaimiston kisitettd tarkennettiin ja laajennettiin teoslainakiinnityksen

kisitteestd. '

Tuomisto on katsonut irtaimistokiinnityksen olleen liian rajoitteinen, erityisesti siksi, ettd se ei
ollut kaikkien yrittdjien kéytettdvissd ja se ei koskenut kaikkea yrityksen omaisuutta. Tdma
johtui varsinkin alueperiaatteesta, jonka mukaan omaisuuden piti sijaita tietylld alueella, jotta
se kuuluis yrityskiinnityksen piiriin.'* Yrityskiinnityslain esitdiden mukaan yrityskiinnitykselli

haluttiin laajentaa vakuuden kattavuus koskemaan kaikkea elinkeinonharjoittajan toimintaan

8 Tuomisto 2007, s. 1.

? Ks. Caselius 1924, s. 7.

10 Ks. Caselius 1924, s. 15.

11'Ks. Caselius 1924, s. 12.

12Ks. HE 190/1983 vp, s. 5
13 Ks. HE 190/1983 vp, s. 3.
14 Tuomisto 2007, s. 5.



kuuluvaa omaisuutta riippumatta siitd, missd omaisuus kulloinkin on.'> Yrityskiinnityslain
esitdissd todettiin, ettd irtaimistokiinnityksestd ei ollut muodostunut sellaista vakuusmuotoa,
jota yrityksen voisivat tehokkaasti kéyttdd rajoitusjérjestelyissd. Irtaimistokiinnitys oli
velkojille ja velalliselle liian kallis vakuusmuoto ja velallisen laajan maardamisvallan vuoksi se
vaati velkojalta jatkuvaa yrityksen tilan seurantaa.'¢ Yrityskiinnityksen tarvetta perusteltiin
hallituksen esityksessé todettaessa, ettd irtaimistokiinnitys oli liian heikko vakuus velkojille.
Yrityskiinnitykselle haluttiin siksi antaa irtaimistokiinnitystd parempi etuoikeusasema
elinkeinonharjoittajan konkurssissa ja parantaa muutenkin yrityskiinnityksen haltijan asemaa
konkurssissa ja ulosotossa. Myds sen mahdollisten kayttdjien piirid haluttiin lisitd ja

omaisuuden alaa laajentaa ulottamalla se laajasti lihes kaikkeen irtaimeen omaisuuteen. '’

Yrityskiinnityslailla myds siirrettiin irtaimistokiinnitysasioiden, eli uudistetussa mallissa
irtaimistokiinnityslain tullessa kumotuksi, yrityskiinnitysasioiden, kasittely
tuomioistuinlaitokselta patentti ja rekisterihallitukselle. PRH:lla katsottiin olevan paremmat
edellytykset késitelld uusia yrityskiinnitysasioita, silld he kerdsivit my0s muutoin kattavasti
tietoja yrityskiinnitysten kohteena olevista yrityksistd. Toisaalta esitdiden mukaan haluttiin
myds, etti yrityskiinnitysasiat ratkaisisi yksi valtakunnallinen viranomainen.'® PRH:n uuden
roolin merkitys on ollut hyodyllinen varsinkin siind, miten helpoksi voimassa olevien
yrityskiinnitysten tarkistaminen on tullut velkasuhteiden osapuolille. Yrityskiinnitysrekisteri on
julkinen ja siihen liittyvisti asiakirjoista on jokaisella oikeus saada tietoa. Laki edellyttdd usein
ndiden eri kiinnityksien seuraamista ennen velkasuhdetta, jos suhteeseen ryhtyvd osapuoli
haluaa  tietid = oman  etuoikeusasemansa  mukaisen  lopputuloksen  velallisen
maksukyvyttomyyden aiheuttamien ongelmatilanteiden varalta. Myds muiden kuin
yrityskiinnitysvelkojien on hyva kiinnittdd ndihin huomiota. Erityisesti niiden velkojien, joilla

el ole velastaan vakuutta.

2.1.3. Yrityskiinnityslain tarkoitus ja tavoitteet

Yrityskiinnityksen arvostuksen oikeuspoliittisen tutkimuksen kannalta tirkedd ovat ne syyt,
jotka ovat johtaneet yrityskiinnityslain uudistamiseen ja ne tavoitteet, jotka lainsddtdji on laille
asettanut. Niiden lisdksi voidaan tarkastella my0s muita yhteiskunnallisia seikkoja ja

tavoitteita, joita yrityskiinnitykselle voisi katsoa olevan aihetta asettaa. Niiden valossa voidaan

15 Ks. HE 190/1983 vp, s. 5.
16 HE 190/1983 vp, s. 4.
17 HE 190/1983 vp, s. 1.
18 HE 190/1983 vp, s. 5.



tarkastella sitd, miten hyvin lainsdddantd nykyisin tayttaa sille asetetut tavoitteet ja toisaalta
voidaanko lakia myos edelleen kehittdd niin, ettd se mahdollisimman pitkélle tukee hyville
lainsddddnnolle yleisesti asetettavia tavoitteita ja keinoja. Néihin yrityskiinnityslain
tavoitteisiin palataan tydssd myohemmin jatkuvasti, joten ne on hyva pitdd mielessé tai palata
nithin my6hemmin. Sama koskee myohemmin kisiteltdvien yrityssaneerauslain ja velkojien

maksujérjestystd koskevien lakien tarkoituksia ja tavoitteita.

Yrityskiinnityslain esitdiden mukaan yrityskiinnitys on tarkoitettu erityisesti pienten ja
keskisuurten yritysten velansaannin helpottamiseksi parantamalla niiden mahdollisuuksia
kéyttii irtainta omaisuutta luoton vakuutena ja sen kautta niiden rahoituksen helpottamiseksi.'
Oma kisitykseni on, ettd suurille yrityksille yrityskiinnitys on myos tarked, mutta ne saavat
usein helpommin lainaa oman yhteiskunnallisen tunnettavuutensa ja usein pitkdn vakaan
toiminnan seurauksena. Niin ollen yrityskiinnityksen merkitys ei ole niille valttdmattd yhta
merkittiva. Irtaimiston kiinnityksid on kuitenkin yleensi kéytetty padasiassa tdytevakuutena ja

vahvemmat vakuudet liittyvit useimmiten kiinted4dn omaisuuteen.

Velkojan aseman parantamisen katsottiin yrityskiinnityslakia sididettdessd olevan erittdin
tarkedd, koska se helpottaisi yritysten mahdollisuutta saada yleensdakidin mahdollisuutta kayttaa
yrityskiinnitystd vakuutena, kun yrityskiinnityksen houkuttelevuus lisdintyisi sen ollessa
vahvempi vakuus. 2 Velkojan on usein vaikeaa hahmottaa ja seurata miti kaikkea
yrityskiinnityksen alaiseen vakuusomaisuusmassaan kuuluu. Velkojalla ei ole mitdén yleistd
vahvaa oikeutta vaikuttaa sithen, miten omaisuusmassaa kiytetdén tai vaihdetaan normaalin
litketoiminnan rajoissa. Velallisen omaisuuden kdytt6d on rajoitettu esimerkiksi myohemmin
késiteltdvissd maksukyvyttomyysmenettelyissd, merkittdvésti, mutta tdmd vaatii yleensd
oikeuden pddtoksen niistd rajoitteista. Velkojan aseman parantamisen voi ldhtokohtaisesti aina
katsoa parantavan vakuuden houkuttelevuutta. Se on johdettavissa jo vakuuden yleisestd ideasta
luoda turvaa velalle. Irtaimistokiinnitykseen verrattuna yrityskiinnityslakiin tehtiin useita
parannuksia ulosotto- ja konkurssilainsdddédnnon suhteen, joilla haluttiin parantaa juuri
velkojan asemaa. Samoin velkojan tiedonsaantioikeutta parannettiin yleisesti niin ennen
pakkotdytintoonpanoa kuin myods pakkotdytintoonpanotilanteissa. Yleisesti lain esitdissd
otettiin tavoitteeksi myos yrityskiinnityksen aseman parantaminen suhteessa sen korvaamaan
irtaimistokiinnitykseen. Esitdiden mukaan tarvittavan rahoituksen jdrjestimistd vieraan

pidoman turvin vaikeuttivat usein yrittdjin riittimittdmét vakuudet.?!

1 HE 190/1983 vp, s. 2.
20 HE 190/1983 vp, s. 2.
21 HE 190/1983 vp, s. 1.
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Esitdiden mukaan tavoitteena oli my0s védhentdd yritysten tarvetta turvautua yrityksen
ulkopuolisten tahojen antamiin vakuuksiin. Yritystoiminnassa tavanomaisimmat vakuudet
olivat tuohon aikaan arvopaperit, kiinteistkiinnitykset, takaukset ja irtaimistokiinnitykset.*?
Naistd vakuusmuodoista takaukset ndhtiin selkedsti ongelmana ja ne haluttiin sdilyttdaa
viimeisend vaihtoehtona. 2* Esinevakuuksien voisi nihdikseni katsoa muutenkin olevan
yhteiskunnan kannalta yleensd parempi vaihtoehto henkilovakuuksille, koska henkildvakuusiin
liittyy aina epitasaiset mahdollisuudet niiden kayttdmiseen ja suuret henkilokohtaisen eldmin

riskit, jotka monet varsinkin omavelkaisen takauksen antaneet henkil6t ovat joutuneet

epdonnekseen kokemaan.

Esitdiden yksi péédtavoite oli myods se, ettd yritykset haluttiin  myods sdilyttdd
pakkotdytantoonpanotilanteissa paremmin toimintakykyisind kokonaisuuksina ja ndin turvata
varsinkin tydllisyyttd. Yrityksen myyminen toiminnallisen kokonaisuutena tuottaa yleensd aina
paremman arvon.?* Toiminnallisen kokonaisuuden siilyttimiselld on niin myds yritysten ja

luotonsaannin etujen lisédksi myos kansantaloudellinen ja siten poliittinen etu.

2.2. Yrityskiinnitys padpiirteittdin

2.2.1. Yrityskiinnityksen yleispiirteet

Yrityskiinnityksen arvostamista koskevaa oikeuskiytédntdd ennen on hyvai tarkastella lyhyesti
yrityskiinnityksen muodostamaa kokonaisuutta péadpiirteittdin. Tarkastelussa ovat téssd

jaksossa sekd lainopilliset sdénnot ettd niiden vaikutukset eri osapuolten oikeusasemiin.

Yrityskiinnitys on maédritelty yrityskiinnityslain 1 § mukaan “Kaupparekisteriin merkityn
elinkeinonharjoittajan omistama elinkeinotoimintaan kuuluva irtain omaisuus voidaan
kiinnittdd ja sen hallintaa luovuttamatta pantata saamisen vakuudeksi siten kuin tdssd laissa
sdaddetddn.”  Yrityskiinnitettyd omaisuutta ei tarvitse, kuten useimmissa muissa
esinevakuusmuodoissa edellytetddn, luovuttaa ollenkaan, jotta se olisi tehokas ulosmittaus,
konkurssi tai saneerausvelkojaa kohtaan. Se mahdollistaa myd6s yksiloimattomén omaisuuden

kiinnittdimisen velan vakuudeksi.”> Useimmat muut vakuusmuodot kuten kiteis-, denuntiaatio-

22 HE 190/1983 vp, s. 1.

B HE 190/1983 vp, s. 1.

24 HE 190/1983 vp, s. 4-5.

2Yrityskiinnitykselle tunnusomaisen yksildiméttomyyden on Tuomiston mukaan katsottu tarkoittavan sitd, etti
yrityskiinnitysté ei voisi kutsua varsinaiseksi panttioikeudeksi, koska pantin on vanhaaltaan katsottu vaativan aina
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ja kirjaamispanttaus vaativat kiinnitettdvin omaisuuden yksiléimisen tai niiden hallinta tulee
siirtdd. Yksiloimattomyys on yrityskiinnityksen kdyton selked vahvuus, mutta toisaalta se luo
osapuolille epdselkeyden siitd mitd kiinnityksen alle kullakin hetkelld kuuluu, koska kyse on
suuresti vaihtelevasta omaisuusmassasta liiketoiminnan luonteen ja kaytdnnoén vuoksi.
Yrityskiinnityksen alainen omaisuuden siséltd siis eldd jatkuvasti ja sitd on seurattava, jos

haluaa olla varma vakuuden todellisesta kattavuudesta.

Erityyppiset vakuudet ovat Suomessa yleensd, jaettu henkilo- ja esinevakuuksiin.
Yrityskiinnitys on selkedsti esinevakuus ja hyvéd esimerkki henkilévakuudesta on takaus.
Esinevakuudet taas voidaan jakaa kéteispanttauksiin ja kiinnityksiin. Panttauksen tyypillinen
ominaispiirre on esineen luovuttaminen tai denuntiaatio vakuusvelkojalle. Kiinnityksen ero
panttaukseen on se, ettd esinettd ei luovuteta, vaan vakuudeksi antaminen tapahtuu

kiinnitysmenettelyn avulla.*

Usein juuri hallinnansiirron vaatimus voi olla esteend osapuolten kannalta kiytdinnonmukaisen
vakuuden kéyttdmiselle kuten esimerkiksi kéteispanttauksen avulla. Irtain omaisuus halutaan
jatkossakin olevan yrityksen osana sen pdivittdistd toimintaa, silld ndhddkseni useimmilla
yrityksilld ei paljoa sellaista omaisuutta ole, jolla ei olisi mink&énlaista kiyttotarvetta yhtion
elinkeinotoiminnassa. Yrityskiinnitys ei ole ainoa tapa elinkeinonharjoittajalle kdyttda irtainta
omaisuuttaan vakuutena ilman hallinnan siirtoa, mutta se on selkeidsti helpoin tapa. Joskus
irtainta omaisuutta ei yksinkertaisesti voida esimerkiksi hallinnansiirtovaatimuksen tai
yksiléimisvaatimuksen takia asettaa vakuudeksi muilla tavoin ja téll6in yrityskiinnitys voi olla

elinkeinonharjoittajalle ainoa tapa kdyttdd omaisuutta vakuutena.

Yrityskiinnitys perustetaan joko panttivelkojan tai pantinantajan elinkeinonharjoittajan
allekirjoittamalla panttivelkakirjalla, jolla sille haetaan YrKiinL 16.1 §:n mukaisesti kiinnitys
patentti- ja rekisterihallitukselta, jonka ylldpitimi rekisteri kattaa koko Suomen alueen.?’
Yrityskiinnitys tuottaa panttioikeuden kaikkeen elinkeinonharjoittajan kiinnityskelpoiseen
omaisuuteen, ellei sitd erikseen ole rajoitettu laissa madritellyilld tavoilla ja perusteilla.

Panttioikeus syntyy, kun panttivelkakirja, johon merkityn sitoumuksen vakuudeksi

yksiloimistd. Lisdksi silldi on heikko sitovuus omistajanvaihdoksissa. Yrityskiinnityksestd on kaytetty
oikeuskirjallisuudessa enemmén nimitysté erityinen etuoikeus. Laissa kuitenkaan nédin ei ole tehty, joten tdssékin
tyOssd on kéytetty tdtd termié joissain kohdissa yrityskiinnityksen yhteydessd. Ks. Tuomisto 2007, s. 7-8.
26 Ks. HE 190/1983 vp, s. 2.
27 Yrityskiinnityslakia ennen voimassa olleen irtaimistokiinnityslain mukaiset irtaimistokiinnityksen rekisterditiin
tuomioistuimien kautta, mutta uudessa yrityskiinnityslaissa yrityskiinnitykset haluttiin keskittdd yhdelle
viranomaiselle, jolla oli myds muuten kattavat tiedot yrityksistd, helpottaen ja yksinkertaistaen toimintaa. Ks. HE
190/1983 vp, s. 2.
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yrityskiinnitys on vahvistettu, on annettu eri sitoumuksen tdyttdmisestd pantiksi siten kuin

erikseen on sdddetty. Oikeus on voimassa, kunnes se kuoletetaan.

2.2.2. Yrityskiinnityksenalainen omaisuus

Yrityskiinnityksen kiinnityskelpoisesta omaisuudesta sdddetddn YrKiinL 3 §:ssa, jonka
mukaan yrityskiinnitys koskee 1 §:ssd tarkoitetun elinkeinonharjoittajan elinkeinotoimintaan

kuuluvasta irtaimesta omaisuudesta;

1) rakennuksia, rakennelmia, koneita, kalustoa ja ndihin verrattavaa kdyttoomaisuutta;

2) tavaramerkkioikeutta, toiminimioikeutta, mallioikeutta, patenttioikeutta ja muuta
immateriaalioikeutta sekd vuokraoikeutta, kdyttéoikeutta, irrottamisoikeutta ja muuta erityistd
oikeutta sekd muuta kdyttéomaisuutta;

3) aineita, tarvikkeita, valmisteita, tavaroita ja muuta vaihto-omaisuutta, sekd

4) kassavaroja, saatavia, arvopapereita, arvo-osuuksia ja muuta rahoitusomaisuutta.

Yrityskiinnityksen alaan kuuluvasta omaisuudesta on usein kutsuttu kokonaisuutena rahoitus-,
vaihto- ja kiyttdomaisuuden yhdistelminimelld.?® On kuitenkin oltava tarkkana lainkohdan
kanssa, jotta omaisuus todella kuuluu sen piiriin, vaikka sen soveltamisala kattaa todella laajasti
erilaisen irtaimen omaisuuden. Pykilén toisessa momentissa on esimerkiksi tarkennettu, etté
yrityskiinnitys ei koske veronpalautusta. Tdma poistettiin tiettdvésti lakivaliokunnan mietinnon
vuoksi, jossa sen koettiin luovan lilan suurta kisiteltivien asioiden sumaa PRH:lle ja
ulosottovirastoille.?’ Niin ollen piitds veronpalautusten poislukemisesta tehtiin nihdikseni

ldhinnd kustannussyistd ja asian selkeyttdmiseksi.

Tarkedd on huomioida, ettd ensimmdiinen vaatimus yrityskiinnitetylle omaisuudelle on, ettd
kyse on irtaimesta omaisuudesta, eli ei kiintedisti omaisuudesta. *® Tihin liittyy myds
kysymykset esineiden kuulumisesta kiintedin omaisuuteen ainesosa- ja tarpeistosuhteen
késitteiden ja méadritelmien kautta. Tuomiston mukaan tdssd kohdin osapuolten on oltava
tarkkoja, koska velkoja tai velallinen eivit saa vilpittdméin mielen suojaa tilanteissa, joissa he
ymmirtivit omaisuuden kuulumisen aineosa- tai tarpeistosuhteen piiriin.>! TAll4 voi joissain

tilanteissa olla suurikin merkitys yrityskiinnitetyn omaisuuden piiriin ja titen yrityskiinnityksen

28 Niin esimerkiksi mydhemmin kiisiteltivissd oikeustapauksissa on tehty ja samoin usein tétd nimitysti kéytetdin
myos lain esitdissd. Ks. HE 190/1983 vp, s. 7.
2 Ks. HE 190/1983 vp, s. 8.
30 Ks. irtaimen omaisuuden mééritelmi Tuomiston mukaan, Tuomisto 2007, s. 79.
31 Ks. Tuomisto 2007, s. 87.
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arvoon vakuusvelkojalle. Osapuolet harvoin ymmartivét tdysin nditd lain sddnnoksid ja
yrityskiinnitykseen kuuluva omaisuuden arvo voi jdddd murto-osaan etukdteen suunnitellusta,

jos esimerkiksi tehtaan kalusteet katsotaan kuuluvaksi sen kiinteiston tarpeistoon.

Kiinteiston omistaja voi MK 14 §:ssa tarkemmin sdidettyjen keinojen avulla méiritelld tietyin
ehdoin mitkd koneet ja laitteet kuuluvat kiinteiston aineosa tai tarpeistonsuhteen piiriin. >
Tikkasen mukaan yleisesti voidaan katsoa, ettd rahoittajat haluavat katsoa laajentavasti nditd
irtaimiston kirjaamista kiinteistopantin alaan ainesosa- tai tarpeistosuhteen kirjauksella.
Kiinteiston ainesosaksi katsominen luo heille yleensd paremman aseman yrityskiinnityksen

erityispiirteiden vuoksi. ** Tilli kirjauksella luontaisesti on yrityskiinnitykseen kuuluvan

omaisuuden piirid kaventava merkitys.

Yrityskiinnityksen haltija saa suojaa myos YrKiinL 4 §:n toisen momentin mukaan tilanteissa,
joissa rakennuksen tai yrityskiinnityksen kohteena olevan muun siihen verrattavan omaisuuden
katsotaan ainesosa- tai tarpeistosuhteen mukaisesti kuuluvaksi kiinteistoon. Yrityskiinnitys
pysyy usein ndissé tilanteissa voimassa kahden vuoden ajan. Kiinnityksen haltijan on kuitenkin
usein reagoitava nopeasti tahén tdstd oikeustoimesta tiedon saatuaan, koska tilloin aikaraja on

vain kuusi kuukautta. Reagointi tarkoittaa maksun hakemista rekisteriviranomaiselta.>*

Ratkaiseva merkitys vakuuden kattavan omaisuuden tarkastelussa on silld, ettd se kuuluu
elinkeinotoimintaan. Tuomiston mukaan esitOistd on paiteltdvissd, ettd elinkeinotoiminta
tarkoittaa tdssd kohtaa 1dhinnd liiketoimintaa. Luonnollisesti elinkeinotoimintaan kuulumisella
on enemmin merkitystd, kun vakuudenantaja on luonnollinen henkilo eli yksityinen
toiminimi.** Yksityishenkil6lli on useimmiten paljon henkildkohtaista omaisuutta, jota hiin ei
kdytd elinkeinotoiminnassa. Esimerkkitilanteena tdstd on erottaa yksityishenkilon
elinkeinotoiminnassa kayttima tietokone, jos kyse on vain osittaisesta kdytostd, joka on

kuitenkin elinkeinotoiminnan kannalta merkittavaa.

Tuomiston mukaan oikeushenkil6issd ei omaisuuden erottelussa yleensd synny sen suurempia
ongelmia, ellei kysymys ole aatteellisesta toiminnasta, jolloin omaisuutta voidaan joutua
erottelemaan sen mukaan, kédytetdéinko omaisuutta elinkeinotoimintaan vai ei. Osakeyhtididen
kaikki omaisuus on yleensd kéytdssd elinkeinotoiminnassa. Erottelu koskee varsinkin

aatteellisia sddtiotd ja yhdistyksid. Vaikeuksia erotella omaisuutta elinkeinotoimintaa

32 Ks. aiheesta tarkemmin, Tuomisto 2007 s. 87-809.

33 Ks. Tikkanen DL 6/2012, s. 751.

34 Ks. aiheesta tarkemmin Tammi-Salminen 2015, s. 400 ja myds. Tuomisto 2007, s. 97-98

35 Ks. Tuomisto 2007, s. 28, jossa on viittaus kaupparekisterilain litketoiminnan mééritelmain HE 238/1978 vp, s.
38.
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kuuluvaksi voi syntyd myds tilanteissa, joissa vakuudenantaja on avoin yhtid tai

kommandiittiyhtid esimerkiksi omaisuuden piioman helpon siirtyvyyden vuoksi. 3

Tuomiston mukaan lédhtokohtana elinkeinotoimintaan kuuluvan omaisuuden maédrittdmisessi
voidaan kayttdd elinkeinonharjoittajan kirjapitoa ja verotustietoja. Lahtokohta ei kuitenkaan
Tuomiston mukaan tarkoita sité, ettd omaisuutta automaattisesti lasketaan elinkeinotoimintaan
kuuluvaksi. Tuomiston mukaan ratkaiseva merkitys on annettava viime kadessé tosiasialliselle
pysyviisluonteiselle kiyttotarkoitukselle.?” Esimerkiksi aiemmin esimerkkind mainitsemani
tietokoneen kohdalla voi ajatella tyypillisen tilanteen, jossa yksityisen toiminimen ilmoittaessa
verottajalle tietokoneen yritystoiminnan harjoittamiseen liittyen, tulonhankkimismenona
vahennettdvani poistona veroilmoituksessa menoina on voisi aiheuttaa olettaman, ettd tima
omaisuus kuuluu elinkeinotoimintaan. Toisaalta, jos kdyttd on véhiistd voisi ajatella, ettd

tosiasiallinen pysyvéisluonteinen kdyttotarkoitus on kuitenkin yksityiseldmén puolella.

2.2.3. Yrityskiinnityksen suhde muihin vakuuksiin

YrKiinL 4 §:n 1 momentin mukaan yrityskiinnitys ei koske sellaista omaisuutta, johon voidaan
vahvistaa kiinnitys muun lain mukaan. Télla tarkoitetaan 14htokohtaisesti ilma-aluslain ja
aluslain mukaisia kiinnityksid sekd laitoskiinnityksen kohteeksi tulevaa hallintaoikeutta
maahan. Téstd poikkeuksena mainitaan, ettd yrityskiinnityksen piiriin kuuluu kuitenkin
autokiinnityslaissa tarkoitettua kiinnityskelpoinen omaisuus, erdissd tilanteissa. Namai lait
tarjoavat usein omat tapansa kiinnittdd niiden médrittelemd omaisuuslaji yleensd hallintaa

luovuttamatta.

Autokiinnitystd ei AutoKiinL 4§:n mukaan saa vahvistaa sellaiseen elinkeinonharjoittajan
autoon, johon on vahvistettu tai haettu yrityskiinnitystd. Ratkaiseva ajankohta on siis jo
yrityskiinnityksen hakeminen, jolloin autokiinnitystd ei endd vahvisteta. Autokiinnityksen
oikeusvaikutukset taas alkavat sen vahvistamisesta.?® Jos kuitenkin autoon on vahvistettu
autokiinnitys ennen yrityskiinnityksen hakemista, tuottaa se ensisijaisen oikeuden
autokiinnityksen haltijalle verrattuna yrityskiinnityksen haltijaan niiltd osin kuin se menee
alkuperdisen autokiinnityksen perusteena olevan velan maksuun. Huomionarvoista on, ettd

nimestdin huolimatta autokiinnitys ei koske tavallisia henkild- tai pakettiautoja.

36 Ks. Tuomisto 2007, s. 61-62.
37 Tuomisto 2007, s. 62.
38 Ks. autokiinnityksen ja yrityskiinnityksen suhteesta tarkemmin, Tuomisto 2007, s. 127.
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YrKiinL 4 §:n 3 momentin mukaan yrityskiinnityksen kohteena olevaa omaisuutta ei saa antaa
pantiksi muulla tavoin kuin tdmdn lain sddnnoksid noudattaen eikd sellainen panttaus sido
kiinnityksenhaltijaa. Sanottu ei kuitenkaan koske arvopapereita, arvo-osuuksia eikd saatavia.
Yrityskiinnitysvelkojan kannalta tdmé on tirkeéd, silld muutoin yrityskiinnitettyd omaisuutta
voisi kiyttdd myos vakuutena, jolla on yrityskiinnitystd parempi asema etusijajarjestelméssa.
Yrityskiinnitysvelkojan siis ei tarvitse peléti, ettd téllaisia suhteita syntyisi yrityskiinnityksen
ollessa voimassa. Tuomiston mukaan lainkohta koskee tyypillisesti varsinkin kéteis- ja
denuntiaationpanttausta.®® On kuitenkin huomattava, etti esimerkiksi arvopaperien ja arvo-

osuuksien poikkeus voi muodostaa hyvinkin merkittivin omaisuuserén.

2.2.4. Kiinnitettdvin omaisuuden yksildinti

Yrityskiinnityksen yksildinti ei tarkoita sitd, ettd velkaesine tai esineiden joukko pitdisi
yksiloidd, kuten pantin kohdalla tapahtuu. Kysymys on ldhinni siitd, onko rajoitusperusteita
kéytetty. Yrityskiinnityksen omaisuuden yksildinnistd on sdddetty YrKiinL 5 §:ssd. Sen
ensimmdisen momentin mukaan yrityskiinnitys koskee kaikkea elinkeinonharjoittajan
kiinnitystd vahvistettaessa omistamaa ja myohemmin saamaa kiinnityskelpoista omaisuutta.
Tama on ldhtokohtainen olettama yrityskiinnityksen alasta. Kohta luo yrityskiinnitykselle sen
elavian luonteen, jossa omaisuuden méiréd vaihtelee koko ajan. Tarkoitus on ollut hallituksen
esityksestd ilmenevin perustein luoda pddsaintdinen olettama siitd, ettd kiinnityksenhaltija voi
luottaa sithen, ettd kaikki elinkeinonharjoittajan irtain omaisuus katsotaan kuuluvan
yrityskiinnityksen alle, ellei yrityskiinnityksestdi muuta ilmene. ** Sdidds selkeyttdd ja
yksinkertaistaa yrityskiinnityksen kayttdmistd vakuutena kéyttdmistd, vaikka osittain se
vihentdd yrityskiinnityksen monipuolista kdyttdmistd esimerkiksi sopimusvapauden kannalta,
kun usein néissi tilanteissa osapuolet eivit voi edes sopia, miten haluavat muutamaa poikkeusta
lukuun ottamatta. Tuomiston mukaan Norjassa ja Yhdysvalloissa esimerkiksi téllainen
sopiminen on ollut mahdollista.*! Tuomisto pitdi Suomen ratkaisua perusteltuna muun muassa
siitd syysti, ettd kiinnityskohteen rajoittaminen aiheuuttaa aina ongelmia kohteen miérittelyssa

ja riskeji kiinnityksenhaltijalle.*?

39 Ks. Tuomisto 2007, s. 131.
40 HE 190/1983 vp, s. 8.
41 Ks. Tuomisto 2007, s. 60-61.
4 Tuomisto 2007, s. 61.
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YrKiinL 5§:n toinen momentti kuitenkin mahdollistaa sen, ettd yrityskiinnitys voidaan myos
vahvistaa rajoitettuna siten, ettd se koskee vain sellaista kiinnityskelpoista omaisuutta, joka
kuuluu elinkeinonharjoittajan elinkeinotoiminnan mddrdttyyn osaan taikka yhdessd tai
useammassa kunnassa tai lddnissd harjoitettavaan elinkeinotoimintaan. Niiden kahden
rajoitusperusteen lisdksi ei voida vahvistaa muita rajoitteita. Pddsddntoisesti yrityskiinnityksid
ei ole lain esitdiden mukaan tarkoitus merkittdvésti rajoittaa, vaan kaikki elinkeinotoiminnassa
kiytettivi omaisuus on selkeiisti kiinnityksen piirissi.*’ Lains4itdji on halunnut luultavasti
yksinkertaistaa jirjestelméd ja vélttda turhia paillekkéisyyksid. Rajoitettu yrityskiinnitys on
kayttokelpoinen erityisesti monialayrityksissd tai isoilla yrityksilld, joilla on toimipisteitéd

useammissa alueilla tai kunnissa.

Pykéldn kolmannessa momentissa on rajoitettu erityyppisten yrityskiinnitysten vahvistamista.
Sen mukaan yrityskiinnitystd ei saa vahvistaa siten, ettd se rajoitusperusteeltaan poikkeaa
toisesta saman elinkeinonharjoittajan irtaimeen omaisuuteen vahvistetusta tai aiemmin
haetusta kiinnityksestd. Momentin tulkinta on joskus aiheuttanut hidmmennystd sen
sananmuodon takia. Tuomiston mukaan tdmé lainkohta ei sananmuodostaan huolimatta esti
samanlaisia rajoitusperusteita vaan on tarkoitettu estdmiin vain eri rajoitusperusteet. Tama
kolmas momentti vain kieltdd sekd alueellisen, ettd toimialallisen rajoituksen kayttdmisen
samanaikaisesti. Rajoitusperuste voi olla siis vain toinen niistd. Pykalén tulkinta ei Tuomiston
mukaan ole koskaan aiheuttanut kidytannon ongelmia tuomioistuimissa, vaan tuomioistuimet

ovat tulkinneet sen mahdollistavan kummankin rajoitusperusteen kiyttimisen erikseen. **

Yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden piiriin on helppo hahmottaa ainakin Suomessa sijaitseva
elinkeinonharjoittajan omaisuus. Yrityskiinnityslaissa ei ole selkedsti mainittu sitd, miten
ulkomailla oleva omaisuus kuuluu yrityskiinnityksen piiriin. 7uomisto on katsonut, ettd
ulkomailla sijaitseva omaisuus kuuluu yrityskiinnityksen piiriin, jos kysymys on Suomen
kaupparekisteriin merkityn elinkeinonharjoittajan omistamasta, hinen elinkeinotoimintaansa
kuuluvasta irtaimesta omaisuudesta. Han nikee osittain ulkomaisenkin omaisuuden sithen
kuuluvaksi, mutta ndkee ndiden oikeuksien valvomisen ja toteuttamisen kidytdnnodssd todella

vaikeaksi. ¥

YrKiinL 6 §:ssd on myo0s kielletty yrityskiinnityksen vahvistaminen kahden tai useamman
elinkeinonharjoittajan omaisuuteen saman sitoumuksen vakuudeksi. Yrityskiinnitys voi koskea

selkedsti vain yhtd elinkeinonharjoittaja. Télld haluttiin luultavasti luoda yrityskiinnitys

43 HE 190/1983 vp, s. 8.
4 Tyomisto 2007, s. 105.
4 Tuomisto 2007, s. 107-108.
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selkedsti ymmarrettdvaksi vakuudeksi yhdesti omaisuuserasté. Yhdenkin
yrityskiinnitysvelallisen omaisuuden hahmottamin on jo vaikeaa ja jos heitd olisi useampia
muodostuisi tdmd kaytdnndssd mahdottomaksi. Tdméd ei estd sitd, ettd velan vakuutena
kaytetddn useampaa kuin yhtd yrityskiinnitystd vakuutena, joten sdédnnos ei lisdd osapuolten
kuluja muilta osin kuin, ettd useammasta kiinnityshakemuksesta tulee usein hyvin vahéisia

lisimenoja.

2.2.5. Yrityskiinnityksen oikeusvaikutuksen ja voimassaolo

YrKiinL 7 §:n mukaan yrityskiinnitys tuottaa panttioikeuden elinkeinonharjoittajan
kiinnityskelpoiseen omaisuuteen. Panttioikeus syntyy, kun panttivelkakirja, johon merkityn
sitoumuksen vakuudeksi yrityskiinnitys on vahvistettu, on annettu eri sitoumuksen tdayttimisestd
pantiksi siten kuin on erikseen sdddetty. Kohdassa tirkedd on huomata ja méérittdd sana
kiinnityskelpoinen. Kohta siis ei tarkoita kaikkea irtainta omaisuutta. Sithen kuuluvat
esimerkiksi edelld mainitut sddnnot toissijaisuudesta ja yksiloimisestd. Yrityskiinnityksesta
puhutaan lain kohdassa panttioikeuden tuottavana, mutta sitd ei 7Tuomiston mukaan
panttioikeudeksi ainakaan sen tdydessd merkityksessd voi kutsua. Yrityskiinnitys ei ole samalla
tavalla yksiloityd omaisuutta kuin panttioikeudellinen omaisuus ja se on etuoikeudeltaan
alempiarvoinen. Panttioikeuden haltijalla on my0s separatistin asema, joka tarkoittaa sitd, ettd

hinen ei tarvitse valvoa saataviaan konkurssissa. 40

YrKiinL 8 §:n 1 momentin mukaan vahvistettu yrityskiinnitys on voimassa siitd pdivdstd, jona
kiinnityshakemus annettiin rekisteriviranomaiselle.*’ Yrityskiinnitys pysyy voimassa niin
kauan, kunnes se kuoletetaan viranomaiselle eli PRH:lle. Yrityskiinnitystd ei siis tarvitse
médrdajoin uudistaa. YrKiinL 8 §:n 2 momentin mukaan aikaisemmin haetulla kiinnitykselld
on etuoikeus ennen myohemmin haettua. Samana pdivind haetut kiinnitykset tuottavat
vhtdldisen oikeuden, jollei hakemuksen perusteella ole kiinnitystd vahvistettaessa toisin
madidirditty. Yrityskiinnityksen etuoikeudessa siis aikaprioriteetilla on ratkaiseva merkitys.*®
Niin ollen pantinsaajalle on ehdottoman tirkedd, ettd hin tarkistaa muiden yrityskiinnitysten

hakemusten vireilld olon PRH:lta.

46 Tuomisto 2007, s. 7-8 ja ks. kysymyksen kisittelyd myds. Tammi-Salminen 2015, s. 389.
47 Yrityskiinnitys oli alkuperiisessi esityksessd miéritty olemaan voimassa vain tietyn ajan, mutta siti muutettiin
kaytdnnon syistd. LaVM 1984/3, s. 4.
4 Ks. aikaprioriteetin merkityksestd tarkemmin. Tuomisto 2007, s. 143-149
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2.3. Yrityskiinnityksen erityispiirteet velkojan ja velallisen kannalta

Yrityskiinnityksen selkein ero verrattaessa sitd muihin vastaavanlaisiin vakuusmuotoihin on
sen kohteena oleva omaisuusmassa, jonka sisdltd on usein hyvinkin merkittdvéasti vaihteleva.
Yrityskiinnityksen alaista omaisuutta kaytetddn yrityksen liiketoiminnan osana, mikéa
tarkoittaa, etti se on usein jatkuvassa kiytossd, mikd aiheuttaa kulumista ja vaihtelevuutta
vakuudeksi lasketun omaisuuden siséllossd. Jos yritys ei kdytd omaisuutta mihinkéén ja pystyy
luovuttamaan sen velkojille tai kolmannelle vakuudeksi voi esineiden erillispanttaus olla niiden
kohdalla parempi vaihtoehto. Néin saavutetaan huomattavasti selkedmpi ja parempi vakuus
lahes kaikissa tilanteissa. Ndmé vakuudet ovat myds velkojien etuoikeusjirjestyksessa

yrityskiinnitystd korkeammalla yrityssaneerauksessa ja konkurssissa.

Yrityskiinnityksen selked etu on sen joustavuus omaisuuden hallinnassa suhteessa muihin
vakuusmuotoihin. Se ei usein vakuutena haittaa vakuudenantajan normaalia liiketoimintaa.
Vakuudenantaja saa YrKiinL 9 §:n 1 momentin mukaisesti luovuttaa ja kéiyttid kiinnitettyd
omaisuutta siten kuin elinkeinotoimintaan kuuluva sddnnéllinen tavaranvaihto tai omaisuuden
tarpeellinen uusiminen taikka muu normaali liiketoiminta edellyttid. Yrityskiinnityksen arvo
muuttuu tdmin kohdan mukaisen toiminnan mukana jatkuvasti. Pddsdintoisesti juuri tima
erityispiirre saa yrityskiinnitykselle sen houkuttelevuuden erillispanttien vaihtoehtona
aikaiseksi ja siksi on vilttdmitontd, ettd sitd ei liiaksi rajoiteta. Kolmas momentti kuitenkin

lopulta rajoittaa tdtd vakuudenhaltijan suojaksi merkittivien toimien osalta.

Vakuudenhaltijalle ensimmaiselld momentilla on merkittdvid vaikutuksia. YrKiinL 9 §:n 2
momentin mukaan yrityskiinnityksen tuottama panttioikeus luovutettuun omaisuuteen lakkaa
tietyissd tilanteissa. Momentin sddnndn mukaan, jos se, jolla omaisuus on luovutettu, on saanut
sen vilpittomdssd mielessd, panttioikeus lakkaa, vaikka omaisuus on luovutettu vastoin 1
momentin sddnnostd. Nain ollen vakuudenhaltijan oikeudet tdtd luovutuksensaajaa kohtaan
ovat heikot, ellei hin pysty osoittamaan, etti luovutuksensaaja tiesi yrityskiinnityksesti.*’
Toisin sanoen toisen osapuolen on pitényt tietdd, ettd kysymys ei ollut normaalin litketoiminnan
mukaista toimintaa. On oletettavaa, ettd titi toisen osapuolen tieto on todella vaikeaa todistaa,

ellei kyse ole merkittévistd oikeustoimista.

Kuitenkin merkittdvid luovutustoimia on lainkohdassa rajoitettu kiinnityksenhaltijoiden

suojaksi ja yrityskiinnityksen antajalle syntyy myds menettelystd korvausvastuu. YrKiinL 9 §:n

4 Tammi-Salmisen mukaan YtKiinL 9 §:n siiintelyssi on pyritty ottamaan huomioon kolmannen eli
yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden luovutuksensaajan aseman riittdvd turvaaminen. Hdnen mukaansa ndiden
kohtien intressipunnintaan vaikuttaa yleinen tavoite tehokkaan ja rehellisen vaihdannan edistdmiseen ja
suojaamiseen. ks. Tammi-Salminen 2015, s. 412.
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3 momentin mukaan, jos elinkeinonharjoittaja myy tai muutoin luovuttaa yrityskiinnityksen
kohteena olevan omaisuuden kokonaisuudessaan tai pddosin, yrityskiinnitys pysyy voimassa ja
tuottaa etuoikeuden maksun saamiseen luovutetusta omaisuudesta ennen luovutuksensaajan
omaisuuteen vahvistettua yrityskiinnitystd. Ndin ollen my0s toisen momentin vilpiton mieli
luovutuksensaajalla on merkitykseton oikeuden pysyvyyden kannalta. Yrityskiinnityksen
haltijan on kuitenkin toimittava téssd tilanteessa nopeasti silld samaisen lainkohdan mukaan,
kiinnitys raukeaa kuitenkin kuuden kuukauden kuluttua siitd, kun kiinnityksenhaltija sai tiedon
luovutuksesta ja viimeistddn kahden vuoden kuluttua luovutuksesta, jollei hdn sithen mennessd

hae saatavansa maksua kiinnitetystd omaisuudesta ja ilmoita siitd rekisteriviranomaiselle.

Sama aikaméddre koskee myds YrKiinL 12 §:n toisen momentin mukaisesti tilanteessa, jossa
velallisen kuolinpesdssd toimitetaan jako tai omaisuuden ositus elinkeinotoiminnan
lopettamiseksi. Muutoin kiinnitys pysyy téllaisessa tilanteessa voimassa. Yrityskiinnityksen
haltijan suojaksi vakuudenantajalla on niissd tilanteissa YrKiinL 34 §:n mukainen
tiedonsaantioikeus YrKiinL 9 §:n 3 momentin mukaisista toimista ja tapahtumista seka joissain
tilanteissa tietyt toimet voivat YrKiinL 15 §:n mukaan oikeuttaa kiinnityksenhaltijan hakemaan

maksua saatavasta vilittomasti, vaikka maksu ei olisikaan erddntynyt.

Velkojan on riittdvdn turvaavan vakuuden saamiseksi kiinnitettdvd useisiin seikkoihin
huomiota ennen sen hyviksymistd vakuudeksi yrityskiinnityksen luonteen vuoksi.
Elinkeinonharjoittajan hallinnan séilymiselld omaisuuteen sekd omaisuuden erindisilla
luovutus ja uudistamistoimilla voi olla huomattavia vaikutuksia vakuuden arvoon. Myos
toiminnallisen kokonaisuuden lopettaessa toimintansa, yksittdiset omaisuuserdt eivit endi
vélttdmattd tuota haluttua tulosta. Toiminnallisesta kokonaisuudesta voidaan myds luovuttaa
irtaimisto, joka tekee siitd toiminnallisesti huonon kokonaisuuden. Vakuusvelkojalle voi olla
hyvinkin tirkedd, ettd toiminta jatkuu tai ettd erilaisissa maksukyvyttomyystilanteissa
omaisuusmassa pystytddn realisoimaan tai ainakin arvostamaan toiminnallisena
kokonaisuutena. Yrityskiinnityksen alaista omaisuutta voidaan my0s hoitaa huonosti ja se voi
esimerkiksi pilaantua. Niihin tilanteisiin soveltuu ldhinnd YrKiinL 15 §:n 1 momentin 4 kohta,
jonka mukaan velkoja voi hakea maksua omaisuudesta ilman erddntymistd, jos kiinnitettyd
omaisuutta hoidetaan huonosti tai se on vihentynyt ja kiinnityksenhaltijan vakuuden arvo on
tdmdn vuoksi huomattavasti pienentynyt. Yrityskiinnityksen haltijalla on my6s YrKiinL 13 §:n
mukainen samanlainen oikeus kiinnitetyn omaisuuden vahingoittumisesta suoritettavaan

vakuutuskorvaukseen, kuin hénella olisi ollut itse omaisuuteen.

Tilannetta helpottaa osaltaan, ettd yrityskiinnityslaissa on méadritelty yrityskiinnitysvelalliselle

useita tiedonantovelvollisuuksia omaisuuteen kuuluvista merkittdvasti vaikuttavista toimista.
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Yrityskiinnityslain 34 §:n sisdltdd sddnnokset yrityskiinnitysvelallisen velvollisuudesta
ilmoittaa yrityskiinnityksen haltijalle erdista merkityksellisistd tapahtumista yrityskiinnitetyn
omaisuuden osalta kuten toiminnan luovuttamisista, lopettamisesta tai kiinnitettyyn
omaisuuteen tapahtuneista merkittdvistdi muutoksista kuten omaisuuden tuhoutumisesta
tulipalossa sekd muista kiinnityksenhaltijan oikeuteen olennaisesti vaikuttavista tapahtumista
yrityksessd. Ndma tiedot vakuusvelallisen on annettava omasta aloitteestaan, silla uhalla ettid
vakuusvelkojalle muodostuu YrKiinL 15 §:n mukainen oikeus hakea maksua saatavasta

valittdmasti ilman erddntymista.

YrKiinL 34 §:n mukaan vakuudensaaja voi myos pyytdd vakuudenantajalta tarpeelliset tiedot
kiinnitetyn omaisuuden arvon toteamista varten. Yrityskiinnityksen arvon madrittdmisen ja
arvon seuraamisen kannalta tdlld kohdalla on merkitystd luottosuhteen kestdessd. On
huomattava kuitenkin, etté tietoja on lahtokohtaisesti pyydettidva. Yrityskiinnityslain esitoissé
ei oma-aloitteisen tietojenautovelvollisuuden laiminlydnnistd ehdotettu seuraamuksia.
Kuitenkin sen katsottiin mahdollisesti yhdessd muiden salaamistoimien kanssa muodostavan
riskin siitd, ettd vakuusvelallisen tdllainen menettely tdyttdd rikoslaissa sdddetyn petoksen
tunnusmerkiston. °° Vakuudensaajan on tietyissi tilanteissa reagoitava nopeasti tiedon saatuaan
ja omaisuuden arvon kehityksen seuraaminen on muutoinkin etujen kannalta todella
merkittdvdd. Reagoimattomuus voi pahimmassa tapauksessa johtaa koko vakuuden

menettamiseen.

Velkojien kannalta yrityskiinnitys voi sisdltdd my0s yrityssaneerauksessa ja konkurssissa useita
ennalta arvaamattomia riskejd. Velkojien kannalta merkityksellinen on varsinkin velkojien
maksusaantijarjestyksestd annetun lain 5 §:n miédrdykset, joissa sdddetddn tarkemmin
yrityskiinnityksen tuottamasta etuoikeudesta. Sen mukaisesti saatavalle, jonka vakuutena on
yrityskiinnitys, jaetaan konkurssissa ennen muita saatavia 50 prosenttia kiinnitetyn omaisuuden
arvosta sen jdlkeen kuin sitd paremmalla etusijalla olevat saatava on suoritettu. Paremmalla
etusijalla ovat esimerkiksi useimmat erillispantit ja tietyt lapsilisddn liittyvit suoritukset. Tama
sadntd johtaa siihen, ettei velkoja voi olettaa saavansa yrityskiinnityksen arvosta kuin puolet
silld etusijalla mikd yrityskiinnitykselldi on ja loppu osa ndhdddn tavallisena velkana.
Yrityskiinnityksien kohteena voi usein olla huomattaviakin summia mikd saattaa aiheuttaa
hyvinkin ikévid yllatyksid velkojille erilaisissa maksukyvyttomyysitilanteissa. Tétd kysymysti

késitellddn téssd tyossd mydhemmin etuoikeusjérjestelmén kanssa.

SOHE 190/1983 vp, s. 14.
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3 YRITYSSANEERAUS JA ETUOIKEUSJARJESTELMA

3.1. Yrityssaneeraus yleisesti

3.1.1. Lainmukaisen yrityssaneerauksen yleiskuvaus

Yrityssaneerauslain mukaisessa yrityssaneerauksessa pyritddn tervehdyttdméén taloudellisissa
vaikeuksissa olevan velallisen litketoiminta oikeudellisella saneerausmenettelylld niin, ettd
muutoin konkurssitilanteessa olevan yhtion toimintaa pystytdén jatkamaan ja velkojien
saamisia turvaamaan mahdollisimman tehokkaasti, jos yhtid voidaan katsoa tilapdisistd
maksuvaikeuksista huolimatta vield -elinkelpoiseksi. Lakisddteinen yrityssaneeraus on
Suomessa tuomioistuimen kautta toteutettava menettely. Yrityssaneerauksessa yritykselle
laaditaan erityisessd menettelyssd yhtidlle saneerausohjelma, jota kaikkien osapuolten on
noudatettava. Menettelyn tarkoitus on ensisijaisesti jarjestié velallisen velat uudestaan niin, ettd
velallinen jatkossa pystyy suoriutumaan velvoitteistaan. Saneerausohjelman on katsottu olevan
tarkoitettu velallisyrityksien ongelmien kokonaisratkaisuksi.’! Ohjelmassa osapuolet sitoutuvat
siind eriteltyithin toimenpiteisiin. Ohjelmaa laadittaessa mukana ovat kaikki velkojat ja
velallinen. Ohjelmassa eriteltyjd suunniteltuja toimenpiteiti tulee sen vahvistamisen jélkeen,
jokaisen osapuolen noudattaa, muutoin se saattaa johtaa ja useimmiten johtaakin joko
velkajirjestelyn tai koko ohjelman purkautumiseen. Ohjelman purkautuminen tarkoittaa

kaytannossd ldhes aina siirtymistd konkurssimenettelyyn.

Yrityssaneeraus kuuluu insolvenssioikeuden eli maksukyvyttomyysoikeuden alaan.
Maksukyvyttomyysoikeudella on tavanomaisesti katsottu olevan kaksi pddvaihtoehtoa
kaytossddn. Joko muuttaa tarvittava omaisuus rahaksi tai palauttaa velallisen maksukyky.
Niistd on kilytetty termeji likvidaatio- ja rehabilitaatiotarkoitus.>? Yrityskiinnityksen tarkoitus
on toimia rehabilitaatiomenettelynd maksuvaikeuskissa oleville yrityksille, joiden toiminnan on
perusteltua syytd olettaa olevan pelastettavissa. Maksukyvyttomyys on myds erotettava
velallisen maksuhaluttomuudesta, johon ratkaisu on yleensi ulosottolain mukainen ulosotto. >
Yrityssaneerauksesta sdddetddn vuonna 1993 voimaan tulleessa laissa yrityksen saneerauksesta.

Se muodostaa konkurssilaissa sdddetyn konkurssin kanssa suomalaisen elinkeinoeldmaa

3! Koulu — Lindfors 2010, s. 118.
52 Ks. likvidaatio- ja rehabilitaatiotarkoituksesta tarkemmin, Koulu — Lindfors 2010, s. 29.
53 Ks. Tepora— Kaisto — Hakkola 2009, s. 19.
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koskevan insolvenssisdintelyn ytimen.>* Konkurssi on ndisti kahdesta selkedsti yleisempi
vaihtoehto, mutta yrityssaneerauksen suosio on ollut jatkuvassa hienoisessa kasvussa, joskin se

on viime vuosina pysynyt lihes samana.>

Téssd tyOssd péddroolissa oleva yrityssaneerauslain mukainen jirjestelmi on tirkedd erottaa
erindisistd vapaaehtoisuuteen perustuvista lain ulkopuolella tapahtuvista
saneeraustoimenpiteistd, jotka ovat usein kuitenkin erittdin kéyttokelpoisia ratkaisuja ja
mahdollistavat osapuolille huomattavasti joustavamman menettelyn ensinnédkin laajemman
sopimusvapauden takia. Niilld ei ole kansakielessd kéytetystd nimestddn huolimatta
varsinaisesti mitddn tekemistd yrityssaneerauslain mukaisen menettelyn kanssa, vaan niilld
tarkoitetaan ldhinnd osapuolten keskindisid sopimuksia yrityksen maksu- tai kilpailukyvyn
palauttamiseksi. Tdhédn ryhdytéén usein juuri heididn kannaltaan raskaan ja turhia kustannuksia
aitheuttavan lakisditeisen yrityssaneerauksen vaihtoehtona, tilanteissa, joissa osapuolet
pystyvit hyvéssa hengessi ja luottamuksessa sopimaan tulevaisuuden toimintatavoista. Niiden
avulla pystytddn usein saavuttamaan tdysin sama tai jopa parempi tulos usein huomattavasti

kevyemmilld menettelylld, jos osapuolet eiviit riitaannu keinoista. >

Yrityssaneerauslain
esitdissd tunnustettiin ndiden vapaaehtoisten saneerausmenettelyiden térkeys ja ne nihtiin jopa
toivottavaksi vaihtoehdoksi lakisditeiselle menettelylle. >’ Vapaaehtoisuuteen perustuvilla
saneerausmenettelyilld ei kuitenkaan pystytd pakottamaan ketddn saneerattavan yrityksen
velkojaa hyviksymddn mitddn myOnnytyksid. Vaikeaa on saada téllaisille jdrjestelyille
esimerkiksi vakuudellisten velkojien suostumus elleivét kyseiset velkojat suostu tdllaiseen
menettelyyn. Vakuudellisia etuoikeutettuja velkojia on vaikeaa saada tekemain myonnytyksia,
silld he tietivdt asemansa olevan usein hyvin turvattu. Heilld ei siis luontaisesti usein ole
taloudellista intressid olla edes mukana niissd jarjestelyissd. Usein voi olla, ettd
etuoikeusasemassa oleva velkoja vain haluaa nopeasti saamisensa turvattua ja hén ei halua tai
osaa katsoa kokonaisuutta, joka yrityssaneerauksessa voitaisiin ottaa kiyttéon myos muiden

velkojien ja velallisen yritystoiminnan eduksi. Ndin ollen he voivat jopa toivoa yhtion nopeaa

konkurssia, jotta omaisuutta voitaisiin realisoida mahdollisimman nopeasti.

Yrityssaneerauslain mukaisella menettelylld pystytddn lain tarjoamien raamien rajoissa

vahvistamaan yrityksen tervehdyttimistoimenpiteitd esimerkiksi kaikkien velkojien

34 Myos yksityishenkildn velkajirjestely ja ulosotto ovat tdrkeitd insolvenssioikeuden osa-alueita, mutta niiden
merkitys késiteltdvan kysymyksen kannalta on vdhiinen eli niitd ei tulla késittelemaén.
55 Suomessa kisiteltiin vuonna 2018 yhteensd 482 yrityssaneerausasiaa loppuun asti. Vuonna 2017 mééré oli 425
ja vuonna 2016 madrd oli 507. SVT, Yrityssaneeraustilastot 2018. Ks. tdmén liséksi my0ds kohta “tietoja
yrityssaneerausasioista”. TM 2006:5, s. 10-11.
56 Ks. aiheesta myds, Koulu 2007, s. 5.
57Ks. HE 182/1992 vp, s. 16 ja ks. myds 152/2006 vp, s. 30.
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suostumuksesta huolimatta. Laissa on kuitenkin useita vaatimuksia velkojien enemmiston
suostumuksesta  useissa  tapauksissa. = Vastapainoksi  velalliselta ~voidaan vaatia

saneerausohjelman noudattamista, silla uhalla, ettd ohjelma raukeaa.

Tuomioistuin padttdd yrityssaneerausmenettelyn aloittamisesta ja vahvistaa edellytysten
taytyttyd péddsddntoisesti selvittdjin laatiman yrityssaneerausohjelmaehdotuksen sisdllon.
Namé toimenpiteet eritellddn tuomioistuimen vahvistamassa saneerausohjelmassa, jossa
madritetddn ne toimenpiteet ja suunnitelmat, joita kaikkien osapuolten on noudatettava.
Noudattamatta jattdminen johtaa usein ohjelman raukeamiseen ja siten lopulta konkurssiin.
Yrityssaneerauksen yksi merkittdvd tehtivd on se, ettd tuomioistuimen pddtos
saneerausmenettelyn aloittamisesta aikaansaa kaikkia ennen menettelyn alkamista syntyneiti
saneerausvelkoja koskevan maksu-, perintd- ja tidytdntdonpanokiellon. Nédin ollen silld on
laajoja vaikutuksia velkasuhteisiin ja velkojien suojaan menettelyn aikana. Velallisen toimintaa
on saneerausmenettelyn aikana myods rajoitettu velkojien suojaksi ja hédnen toimintaansa
voidaan valoa. Ohjelman siséllon rikkominen taas voi johtaa ohjelman tai velkajarjestelyn

purkautumiseen.

3.2.2. Yrityssaneerauslainsdddédnnon historia

Suomen yrityssaneerauslaki sdddettiin  1990- luvulla, kun haluttiin luoda vaihtoehto
yritystoiminnan lopettamiseen tihtidiville konkurssille.’® Suomessa oli samoihin aikoihin
kaynnissd erityisesti iddn kaupan romahtamisesta johtunut lama ja moni yhtid ajautui tiysin
aiheetta konkurssiin taloudellisen laman seurauksena. Konkurssien mééri oli korkea ja monelle
konkurssiin ajautuneille pienille toimijoille aiheutui kauaskantoisia ja raskaita vaikutuksia..>
Konkurssien  seurauksista  kédrsivdt usein  konkurssiyritysten lisdksi  esimerkiksi
konkurssiyrityksen lainojen takaajat. Ennen tuomioistuinvetoista yrityssaneerausta moni
mahdollisesti elinkelpoinen yritys, joutui konkurssiin koska maksuvaikeuksille ei usein
pystytty 10ytiméédn jirkevédd tilanteen vaatimaa nopeaa vastausta ja laki tarjosi varsinkin
velkojien suojaksi kdytdnnossd ainoastaan konkurssin tai ulosottomenettelyn. Moni velkoja
myo0s pelkdsi ndiden saatavien menetystd ja siten katsoi yrityksen hakemisen konkurssiin

kiireelliseksi suojellakseen omaa asemaansa.

58 Ks. lain tavoitteet yleisesti, HE 182/1992 vp, s. 15-16.
9 Moni tavallinen ihminen kirsii vield tind pdivdnikin ndiden konkurssien seurauksista esimerkiksi siksi, ettd
Suomessa ei ole mahdollista tehdd velallista kaikista veloista vapauttavaa henkilokohtaista konkurssia. vrt.
jaannosvelkavastuusta, Koskelo 1994, s. 19-20.
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Yrityssaneerauksen liséksi samaan aikaan Suomeen sdéddettiin myos laki yksityishenkiléiden
velkajirjestelyistd, jonka tarkoitus oli auttaa yksityishenkilditd selvidmédn yksityiseldmédn
ylivelkaisuudesta. ®® Yrityssaneerauslain siitimisen kanssa samaan aikaan korvattiin myds
vanha etuoikeusasetus uudistetulla lailla velkojien maksusaantijarjestyksestd. Tamén lain
sisdltdmdd etuoikeusjdrjestystd kasitellddn tdssd tyossd jdljempand. Konkurssilakiin tehtiin
myds merkittdvd kokonaisuudistus vuonna 2004. Konkurssilaki sédételee yrityssaneerauksen
sijasta konkurssia, mutta yrityssaneerauslaissa on useita ristiviittauksia siithen, joten silld on

myos osittain merkitystd yrityssaneerauksen kasittelyssa.

Insolvenssilakien uudistustyd, johon uusi yrityssaneeraus siis lopulta liittyi, aloitettiin osaltaan
jo 1970 luvun Ilopulla asettamalla konkurssiasioiden kehittdmiskomitea harkitsemaan
mahdollista uudistusta, mutta varsinaisiin lainsdddantGtoimiin se johti vasta 1990-luvun
alussa. ! Mallia uudistettuun lakiin haettiin useasta muusta maasta ja niiden vastaavista
jarjestelyista. Erityisesti mallia haettiin muista pohjoismaista, kuten Ruotsista ja Yhdysvaltojen
vastaavasta Chapter 11 sdantelystd. Yhdysvaltojen Chapter 11 onkin katsottu olevan useiden
maiden yrityssaneerauksen tapaisen rehabilaatiomenettelyn mallina. Se on ollut osiltaan
voimassa, jo 1800 luvulta ldhtien ja sen kehittymiseen ovat vaikuttaneet vahvasti varsinkin
1930 luvun suuren laman kokemukset. > Linnan mukaan tarkkaa mallia Suomen
insolvenssilainsdddanndlle ei ole otettu suoraan mistdén muusta maasta tai jarjestelmésté, vaan

kysymyksessi on aidosti kansallinen ratkaisu.®*

Lainvalmistelu oli ainakin osittain reaktiivista silloin esiintyneisiin yhteiskunnallisiin
ongelmiin ja sitd onkin kritisoitu liian nopeasti valmistelluksi lainsddadédntokokonaisuudeksi.
Koulun mukaan uudistettua lainsdddéntdd radikalisoi taloudellinen ahdinko ja yhteiskunnan
normaalioloissa tdmé kehityskulku olisi vienyt vuosikymmenid, kun se nyt kaytiin 1dpi hieman
yli vuodessa.®* Koskelo on verrannut tilannetta Saksan vastaaviin uudistuksiin 1970 luvulta
lahtien, jolloin uudistuksen eteneminen hallituksen esitykseksi vei hieman vajaat 15 vuotta ja

tdmin jilkeen vield muutaman vuoden saada lakiesitys voimassa olevaksi laiksi.

Esitdiden mukaan jo lain valmistelussa esitettiin huolia siité, ettd laki ei ollut tarpeeksi kattava
ja ettd sen soveltamisessa tulisi olemaan ongelmia. Suomessa varsinkin elinkeinoeldméin

puolelta tuli kannanottoja siité, ettd uudistus pitdisi saada nopeasti voimaan ja sen puutteita ja

%0 HE 183/1992 vp, s. 22.
61 Ks. Koskelo 1994, s. 1-2.
62 Ks. Koulu 1998, s. 1-7.
3 Linna Oikeus 2013, s. 99.
% Ks. Koulu 1998, s. 1.
65 Ks. Koskelo 1994, s. 1.
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virheitd voitaisiin korjata myohemmin. Moni ehdotuksesta lausunut taho kuvailikin uudistusta
monimutkaiseksi ja he toivoivat sen yksinkertaistamista. Pankkiyhdistys oli myos asiaa
valmisteltaessa kiinnittéinyt erityisti huomiota vakuuksien arvostamisen vaikeuteen. ¢
Varsinaisia konkreettisia ehdotuksia parannuksiksi ei kuitenkaan ndhdikseni kukaan lausuntoa

antaneista selkedsti esittinyt.

Koulu on kuvannut myo0s lainsddtdmisen ajankohdan laman pahimpana vuotena vaikuttaneen
myos lain yleiseen asennoitumiseen. Hinen mukaansa lainsddtdjén suhtautuminen suomalaisten
yritysten toimintaedellytyksiin ja pitkén tihtdimen toimintaedellytyksiin oli epdilevi.®” Tami
seikka on voinut vaikuttaa myos siihen, minkélaiseksi yrityskiinnityksen arvo on haluttu
madrittdd. Nadhddkseni lainsdddannon laadun kannalta voisi olla suotavaa, ettd sitd
tarkistettaisiin parempina aikoina vastaamaan talouden keskivertotilaa ja pessimismistd
luovuttaisiin lainsddadédnnon tavoitteiden ja tarkoituksien perustana. Toisaalta voidaan ajatella
maksukyvyttomyyslainsddddnnon merkityksen korostuvan juuri talouden vaikeina aikoina.
Koulu ei usko, ettd lailla oli suuria vaikutuksia laman ratkaisemiseen, mutta katsoo, ettd
kokonaisuutena lain perusratkaisuja on pidetty kohtuullisen onnistuneena ja lain jirjestelméa
toimivana. Hin tosin myo0s toteaa, ettd yrityssaneerauslain vaikutuksia laman ratkaisemisessa

koskevaa tutkimustietoa ei ole.®®

Ennen yrityssaneerauslain sdédtdmistd mahdollisuus tervehdyttdd maksuvaikeuksiin joutunut
elinkeinonharjoittajan toiminta tai yritys oli hyvin rajattua. Suomessa oli kdytossd ennen
yrityssaneerauslain sddtdmistd tdhdn tarkoitukseen ldhinnd akordi, jolla velkoja leikattiin
osittain. Se sdddettiin yrityssaneerauslain tavoin nopeassa valmistelussa 1930 luvulla
Yhdysvalloista Suomeen rantautuneen suuren laman seurauksena aiheutuneisiin ongelmiin.®
Koulun mukaan sen katsottiin myohempien kokemuksien perusteella kuitenkin olevan heikko
vaikutuksiltaan ja soveltuvuudeltaan eri tilanteisiin. Akordia voitiin soveltaa vain niihin
velkojiin, joiden saamisiin ei ollut pantti- tai etuoikeutta konkurssiin, eli tavallisiin
velkasaamisiin. Témén rajoituksen seurauksena sen kiyttd rajoittui etuoikeusjirjestyksessi
alhaisen aseman omaaviin velkoihin, joiden jérjestelyssd harvoin oli endé suurta mahdollisuutta
leikata jako-osuuksia.”® Akordi ei siis kiytinndssd soveltunut ollenkaan yrityskiinnityksen

etusijaisiin osuuksiin. Akordiehdotuksen hyvédksyminen myds vaati laajan hyviksynnén eri

osapuolilta ja oli siksi vaikea vahvistaa. Etuoikeutettuja velkojia oli vaikeaa saada

% Ks. HE 182/1992 vp, s. 59.
67 Ks. Koulu 2007, s. 10.
% Ks. Koulu 2007, s. 10.
% Koulu 1998, s. 1.
"OHE 182/1992 vp, s. 9 ja ks. myds HE 183/1992 vp, s. 22.
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hyviksymaiin erilaisia myonnytyksid konkurssin vilttimiseksi. 7' Niin ollen kiytinndn
merkittivyyden kannalta yrityksen velkojen jdrjestiminen perustui merkittdvien

vakuusvelkojen kannalta pidasiassa vapaaehtoisuuteen.

Yrityssaneerauslakia on uudistettu ja muutettu sen sédédtdmisen jélkeen useaan otteeseen. Suurin
uudistus tuli voimaan vuonna 2007. Merkittdvin uudistus oli siind, ettd saneeraukseen
hakeutuvalta  yritykseltd vaadittiin  tarkempia selvityksid tervehdyttimiskeinoista.
Yrityskiinnitystd koskien merkittdvin muutos tdssd uudistuksessa oli saneerausvelaksi
laskemisen alkuhetken muuttaminen menettelyn alkamisen sijaan saneeraushakemuksen
jattamisen hetkeen. Néin ollen hakemuksen vireille tulon jalkeen syntyneitd velkoja ei enéda

jérjestelty  yrityssaneerausmenettelyssi. 72

Yrityskiinnityksen arvostukseen liittyvén
kysymyksen kohdalla ei kuitenkaan tullut mitddn muutoksia, vaikka sen ongelmat
tunnistettiinkin. 7 TaAmén lisiksi lakivaliokunnan mietinndssi vuonna 2006 todettiin
yrityssaneerauslain aiheuttaneen huolta kilpailun védristymisestd ja terveidenkin yritysten
kannattavuuden alenemisesta. Huolta asiasta heritti varsinkin se, ettd epdterveitd yrityksié

pidetiin liian kauan elossa tai ettii ne saavat velkojen leikkaamisesta epireilua etua. 7*

3.1.3. Yrityssaneerauslain tavoitteet ja tarkoitus

Yrityssaneerauslain esitoiden mukaan yrityssaneerauslain séddtdmisen tarkoitus oli aikaansaada
sadnnosto, joka parantaa oikeudellisia edellytyksid taloudellisissa vaikeuksissa olevan mutta
pohjimmiltaan elinkelpoisen yrityksen saneeraukselle ja tarpeettomien konkurssien
vélttamiseksi. Konkursseja haluttiin kuitenkin valttdd vain tilanteissa, joissa yrityksen
toiminnalle oli liiketaloudelliset edellytykset olemassa. °> Tavoite oli, etti ohjaamis- ja
valikoitumisfunktion kautta liiketoiminnan puolesta elinkelvottomat yritykset hakeutuisivat
konkurssiin ja elinkelpoiset yrityssaneeraukseen. ’¢ Tarkoitus on ollut yrityssaneerauslain
esitoiden mukaisesti  vélttdd pitkdlld tdhtdimellda turhia konkursseja tilapdisen
maksuvaikeustilanteiden takia. Tarkoitus ei ollut pitdi epiterveitd yrityksidi elossa.’’ Lain
tarkoitus ei ollut pitkittdd tai raskauttaa sellaisten yritysten ajautumista konkurssiin, joiden

tilanteen ei voida realistisesti olettaa paranevan. Lain sddtamisen jdlkeen juuri ongelmaksi on

"IHE 182/1992 vp, s. 15.
"2HE 152/2006 vp, s. 1 ja ks. myds LaVM 22/2006, s. 1.
3 Ks. HE 152/2006 vp, s. 28-29.
4 LaVM 22/2006, s. 2-3.
7> HE 182/1992 vp, s. 16.
7 HE 152/2006 vp, s. 13.
"7 HE 182/1992 vp, s. 15-16.
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katsottu se, ettd niin moni yrityssaneerausohjelma keskeytyy ja siten kdytdnnossd péétyy

alkupisteeseensi eli konkurssiin, jolloin tilanne on paljon huonompi kuin se alkuperiisesti oli.”

Esitdiden mukaan lailla ei uskottu olevan kaiken ratkaisevaa merkitystd yritysten
pelastamisessa, mutta silld haluttiin luoda oikeudelliset puitteet, jotka antavat mahdollisuuden
etsid ja toteuttaa sellaisia ratkaisuja vaikeuksiin joutuneen yrityksen ongelmiin, ettd toiminnan
jatkuminen voidaan turvata sikdli kuin se on elinkelpoista tai tehtdvissd saneerauksella
elinkelpoiseksi.”” Monen yrityksen toiminta voi olla itsessdin pitkilld tihtdimelld kannattavaa,
mutta yritys on syyst tai toisesta joutunut maksuvaikeuksiin esimerkiksi yhden epdonnistuneen
liiketoimintaratkaisun takia. Vaikeuksia voi aiheuttaa my&s hetkellinen ulkoinen shokki.®°
Varsinkin tilapdinen huono taloussuhdanne luontaisesti ajaa useat yritykset taloudellisiin
vaikeuksiin kuten 1990-luvun laman aikaa tapahtui. Yhden yhtién konkurssi saattaa myds
johtaa konkurssien ketjureaktioon. Sama on ollut huomattavissa vuoden 2008 finanssikriisin
jélkeisend aikana, kun Suomalaisetkin yritykset ajautuivat ongelmiin yhdysvaltalaisen
suurpankki Lehman Brothers Holdingssin ajauduttua ylldttden konkurssiin aiheuttaen
maailmanlaajuisen taantuman useammaksi vuodeksi vaikuttaen negatiivisesti koko maailman
talouteen. Myos toimialan rakenteen muutokset ja kilpailun kiristyminen ovat usein syyné

hetkelliseen toiminnan kannattavuuden heikkenemiseen.

Yrityssaneeraukselle voidaan katsoa olevan yleinen yhteiskunnallinen intressi eli,
elinkelpoisten yritysten halutaan, jatkavan toimintaansa. Suomen taloudelle on luontaisesti
myonteistd, se ettd tddlla on mahdollisimman paljon tyollistdvid ja veroja maksavia yrityksié ja
yrittdjid. Yrityssaneerauksella voidaan myds suojella yrityksen tyOpaikkoja ja toisaalta
yrityksen arvo pysyy toimivana kokonaisuutena huomattavasti suurempana kuin
konkurssissa.®! Kuitenkin yhteiskunnan kannalta on lihes aina loppupeleissi kannattavaa, etti
pitkdlld tdahtdimelld selkeidsti elinkelvottomat yhtiot ajetaan nopeasti konkurssiin. Konkurssi
kuuluu lopulta perustavanlaatuisesti markkinatalouden toimintaan ja elinkelvottomat yritykset
usein aiheuttavat pitkdlld ajanjaksolla ldhinné tappioita julkiselle taloudelle. Elinkelvottomien

yritysten tekohengittdminen voi johtaa myos kilpailun védristymiseen markkinoilla.

Téarkedssé roolissa kun tarkastellaan sitd, onko lainsdddianté kdytdnnon kannalta onnistunutta,

on se, ettd kuinka hyvin saneerausohjelmat onnistuvat. Tdmai tarkoittaa sekd sitd, ettd kuinka

8 Ks. HE 152/2006 vp, s. 13-14.
" HE 182/1992 vp, s. 16.
80 Ks. ulkoisesta shokista tarkemmin, Laakso 2012, s. 100.
8! Laakson mukaan konkurssi ei sinéinsd aina tarkoita yrityksen liiketoiminnan loppumista. Itse yhtién toiminta
loppuu kylld konkurssilla. Konkurssivelkojien kanssa voidaan tehdd sopimus toiminnan jatkamisesta ja
litketoiminta voidaan myyd4 eteenpéin toimivana kokonaisuutena myds konkurssissa. Ks. Laakso 2013, s. 21.
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usein menettelypditoksen antamisen jidlkeen padstddn hyviksyttyyn saneerausohjelmaan ja
kuinka usein nimi ohjelmat pystytdlin saattamaan loppuun asti. #> Saneerausohjelman
epdonnistuttua lopputulos on lihes aina konkurssi.®*> Timin vuoksi keskeytyneisti ohjelmista
on ldhinnd haittaa seké ajallisesti, ettd rahallisesti. Siksi eri elinkeinonharjoittajat pitdisi saada
ohjautumaan mahdollisimman varhaisessa vaiheessa oikeaan menettelyyn.®* Sen vuoksi sen
tiedon lisddminen, mikd johtaa yrityssaneerausohjelmien epdonnistumisiin eri tilanteissa on
erittdin tirkedd. Lakia olisi kehitettdvd tdmédn tiedon avulla. Varsinkin kun lain voisi katsoa
olevan ensimmdiinen kattava ja tehokas velkojen saneerauksen mahdollistava laki Suomessa.

Nihdakseni AKordiL mukainen akordi oli litan heikko vaikutuksiltaan.

3.2. Yrityssaneeraus padpiirteittdin ja saneerausmenettely
3.2.1. Yrityssaneerauksen luonne

Yrityssaneerauslain 1 § mukaan taloudellisissa  vaikeuksissa olevan  velallisen
Jatkamiskelpoisen yritystoiminnan tervehdyttimiseksi taikka sen edellytysten turvaamiseksi ja
velkajdrjestelyjen — aikaansaamiseksi voidaan ryhtyd yrityssaneerauslain  mukaiseen
saneerausmenettelyyn. Yrityssaneeraus on siis konkurssin vaihtoehto tilanteessa, jossa yritys
katsotaan vield elinkelpoiseksi eli jatkamiskelpoiseksi. Elinkelpoisuuden médrittdminen ei ole
kuitenkaan yksinkertaista, silld tulevaisuutta on vaikeaa ennustaa ja elinkelpoisuus koostuu
monista eri tekijoistd.®’ Viimeaikaisissa tutkimuksissa on todettu, ettd noin puolet aloitetuista
yrityssaneerausmenettelyisti keskeytyy. % Elinkelpoisuuden midrittimisessi tirkeintd on
ratkaista se, pystytddnko toimenpiteelld turvaamaan yrityksen maksuvalmius tulevaisuudessa.
Maksuvalmius tarkoittaa yhtion kykyéd vastata tulevaisuudessa sen joka hetki erdédntyvistd
veloista. % Mikili se ei tihdn pysty se ajetaan lihtokohtaisesti timin jilkeen

konkurssimenettelyyn.

82 Ks. vastaavanlaisen tutkimuksen lopputulokset aiheesta. Laakso 2013 s. 132-133.
8 HE 152/2006 vp, s. 13.
84 Ks. Valikoituminen yrityssaneeraukseen tai konkurssiin, HE 152/2006 vp, s. 30.
85 Koulun mukaan elinkelpoisuuden miéiritteleminen koostu nykyéin varsinkin aineettomasta varallisuudesta
kuten tietotaito, maine ja tunnettuisuus, henkildkunnan koulutus ja tydskentelymotivaatio tai asiakkaista, joista on
vaikea esittdd selvitystd. Ks. Koulu 2007, s. 94.
8 Laakso 2012, s. 133. ks. my6s Laakson loppupéételmit saneerausmenettelyjen ongelmista.
87 Koulu 2007, s. 2. ja vertaa méiritelméd maksukyvyttémyyden miéritelmiin. Maksukyvyttdmyys tarkoittaa
YrSanL 3 §:n 1 momentin 3 kohdan mukaan sitd, ettd velallinen muuten kuin tilapdisesti on kykeneméton
maksamaan velkojaan niiden erdéntyessé.
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YrSanL 1 §:n 1 momentin toisen virkkeen mukaan téssd menettelyssi voidaan tuomioistuimen
vahvistamalla saneerausohjelmalla mddrdtd velallisen toimintaa, varallisuutta ja velkoja
koskevista toimenpiteistd siten kuin yrityssaneerauslaissa sdddetddn. Yrityssaneeraus on
Suomessa pelkkdd velkajérjestelyd huomattavasti laajempi menettely. Yrityssaneerauksen
kohteena on koko yritys ja siind voidaan tehdi laajoja ja perustavanlaatuisia paédtoksia yrityksen
toiminnasta. Laakson mukaan terveyttimis- ja kehittdmistoimenpiteitd voivat olla esimerkiksi
muutoksen yrityksen omistussuhteissa, rahoituksessa, paddomarakenteessa, varojenhallinnassa
tai yrityksen organisaatiossa. Tarpeen mukaan joissain tilanteissa on mahdollista jopa muuttaa
yhtion henkilstod, johtoa tai toimialaa. Yrityssaneerauksen tapa ja keinot riippuvat hyvin

pitkilti tapauskohtaisista erityispiirteisti. 58

Joskus saneerauksessa selvitddn kevyemmalld
menettelylld eli pelkilld velkajarjestelytoimenpiteilld ja taa toisinaan voidaan sen liséksi tarvita

raskaampia saneeraustoimenpiteitd, kuten liiketoiminnan uudelleenorganisointia.®

YrSanL 2 § mukaan saneerausmenettelyn kohteena voi olla yksityinen elinkeinonharjoittaja,
avoin yhtio, kommandiittiyhtio, osakeyhtio, osuuskunta, asunto-osakeyhtio tai taloudellista
toimintaa harjoittava yhdistys tai sddtio. Kohteena voi olla myds ammatin taikka
maatilatalouden tai kalastuksen harjoittaja. Esitdiden mukaan lain avulla on haluttu
mahdollistaa mahdollisimman kattava mahdollisuus saneerata eri elinkeinoharjoittajia ja
yhtiotd. °° Menettelyn ulkopuolelle on jitetty esimerkiksi luottolaitokset, vakuutusyhtiot,
eldkelaitokset ja selvitystilassa olevat yhtiot, osuuskunnat ja sdatiot. Talletuspankin ja

kriisihallintoon asetetut sijoitus- ja luottolaitokset on myds rajattu soveltamisen ulkopuolelle.

3.2.2. Menettelyn hakeminen ja suhde konkurssiin

Yrityssaneerausmenettelyn aloittamisesta voi YrSanL 5 § mukaan tehdd hakemuksen
tuomioistuimelle, joko velallinen itse, velkoja tai useampi velkoja yhdessd, joiden saatava ei
ole perusteeltaan tai oleellisilta osiltaan mddrdllisesti epdselvd. Tdmin lisdksi hakemuksen voi
tehdd niin sanottu todennédkdinen velkoja. Todenndkdiselld velkojalla tarkoitetaan 3 kohdan
mukaan sellaista henkilod, jolle velallisen maksukyvyttémyys muun seikan kuin osakkuuden
vuoksi  todenndkdisesti  tulisi aiheuttamaan saamisoikeuteen perustuvia taloudellisia

menetyksid. Saneerausasia tulee vireille hakemuksella, mutta se ei aina johda mydhemmin

8 Ks. Koskelo 1994, s. 13-14.
8 Ks. yrityssaneerauksen keinovalikoimasta tarkemmin, Laakso 2013, s. 5-7.
% HE 182/1992 vp, s. 19.
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kiasiteltdivddn saneerausmenettelyn kdynnistymiseen. Tuomioistuin tekee siitd lopullisen

paétoksen aloittamisharkinnan jilkeen.

Tuomioistuin voi hakemusasian vireille tulon ajankohtana myos pdittdd YrSanL 22 §:n
mukaisista véliaikaisista kielloista, jos tuomioistuin katsoo sen aiheelliseksi ja sitd sithen
oikeutettu vaatii. Ndiden kieltojen vaatimista kannattaa harkita varsinkin velkojan, joka pelkéa,
ettd velallinen tulee menettelemddn tavalla, joka vaarantaa hinen saatavansa.
Saneerausmenettelyn vireille tulolla ei ole vield merkittidvid oikeusvaikutuksia, mahdollisten
tulevien saneerausvelkojen madérittdmistd lukuun ottamatta. Tétd aikaa on kutsuttu ns.
vilitilaksi, johon on liittynyt kilytinndssi useita ongelmia varsinkin velkojansuojan kannalta.”!
Naillda  viliaikasilla  kielloilla on  mahdollista maidrdtd perintd-, maksu- tai
tdytdntdonpanokieltoja tarpeen mukaan. Néin velallisyritys voidaan madritd esimerkiksi
ulosottokieltoon tai velkojen maksukieltoon. Naitd rajoituksia kasitellddn tdsséd tutkielmassa,
myohemmin saneerausmenettelyn oikeusvaikutusten yhteydessd. Jos saneeraushakemus

hylatadn ndmaé véliaikaiset kiellot raukeavat.

Saneeraushakemus joskus myos tehdd konkurssihakemuksen vireilld ollessa. YrSanL 24 § 1
momentin mukaan konkurssihakemusta ei saa ratkaista ennen kuin paétds saneerausmenettelyn
aloittamisesta on tehty. Sama koskee my0s vastavuoroisesti tilannetta, jossa saneeraushakemus
on vireilld konkurssia haettaessa. Jos saneerausmenettely aloitetaan, konkurssihakemus raukeaa
saneerausohjelman  tultua  vahvistetuksi. Jos  saneerausmenettely  keskeytetdén,

konkurssihakemuksen késittelya jatketaan.

3.2.3. Saneerausmenettelyn aloittamisen edellytykset, esteet ja keskeyttdmisperusteet

Tuomioistuin harkitsee ja tutkii ennen saneerausmenettelypdédtoksen tekemistd yrityksen
edellytykset ja esteellisyydet. Erityinen painoarvo on saneerausmenettelyn esteilld.
Saneerausmenettelyn edellytyksistd eli aloittamisperusteesta todistustaakka on hylkdadmisen
uhalla saneerauksen hakijalla. Tuomioistuin tutkii esteet viran puolesta.®?> Myds velkojille on
varattava tilaisuus lausua hakemuksesta ennen péadtoksen tekemistd. Tuomioistuin pystyy talla
keinolla my6s hankkimaan lisdd tietoa hakemuksen kohteena olevasta yrityksestd. Velkojat

voivat tuoda esiin seikkoja, jotka olisivat mahdollisesti este yrityssaneeraukseen ryhtymiselle.

%1 Ks. vilitilan ongelmista tarkemmin, Uoti 2005, s. 882-883 ja ks. myos Koulu 2007, s. 55.
%2 Ks. Koulu 2007, s. 75.
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Toisaalta kuulemisella voidaan parantaa saneerausmenettelyn onnistumisen mahdollisuuksia,

kun heti saadaan kattavammat ja monipuolisemmat tiedot.

Saneerausmenettelylle on yrityssaneerauslaissa asetettu kolme vaihtoehtoista edellytysta.
YrSanL 6 §:n ensimméiisen kohdan mukaan saneerausmenettely voidaan aloittaa, jos vdhintddn
kaksi velkojaa, joiden yhteenlasketut saatavat edustavat vihintdidn viidennestd velallisen
tunnetuista veloista ja jotka eivit ole takaisinsaannista konkurssipesddn annetun lain 3 §:ssd
tarkoitettuja velallisen liheisid, tekevit velallisen kanssa yhdessd hakemuksen tai ilmoittavat
puoltavansa velallisen hakemusta. Toisen kohdan mukaan se on myds mahdollista, jos
velallista uhkaa maksukyvyttomyys tai velallinen on jo maksukyvyton. Pykéldn kolmannen
momentin mukaan wuhkaavan maksukyvyttomyyden tilanteissa menettelyn aloittamiseen
vaaditaan lisdksi, ettd tarpeen hakijan huomattavan taloudellisen edun turvaamiseksi tai sen
vaarantumisen torjumiseksi.”® Saneerausmenettely ei voi alkaa Suomessa tuomioistuimen

aloitteesta vaan sitd on haettava joko velkojan tai velallisen toimesta.

Yrityssaneerausmenettelyn esteistd ja keskeyttdmisperusteista sdddetddn YrSanL 7 §:ssé.
Pykéldn 1 momentin mukaan velallinen ei saa olla maksukyvyton siten, etti sitd ei voida
saneerausohjelmalla poistaa tai ettd sen uusiutumista voitaisiin torjua vain lyhytaikaisesti.
Velallisen on my0s kyettdvd selviytymddn saneerausmenettelyn kustannuksista tai jonkun
muun on otettava ne vastattavaksi. Velallisen on myds kyettdvd vastaamaan
saneerausmenettelyn alkamisen jdlkeen syntyvistd veloista. Menettelyn aloittaminen voi myds
estyd, jos on perusteltua syytd olettaa, ettd menettelyn padasiallisena tarkoituksena on estii
velkojan perintitoimet tai loukata jonkun muun velkojan tai velallisen oikeutta.
Saneerausohjelmaehdotuksen aikaansaamiselle tulee myds olla perusteltua aihetta olettaa
olevan edellytykset. Velallisen kirjanpito ei mydskddn saa olla oleellisesti puutteellinen tai

virheellinen. Sen tulee ainakin olla mahdollista saattaa vaikeuksitta riittivan hyvaan kuntoon.

Pykildn toisessa momentissa sdddetdén tilanteista, jossa velallisen syyllistyminen erdisiin
rikoslain mukaisiin rikoksiin kuten erilaisiin velallisen rikoksiin tai kirjanpitorikoksiin. Myos
syytteen nostaminen tai jopa perusteltu syy epdilld, ettd tallainen rikos on tapahtunut riittaa
esteeksi. Litketoimintakiellon rikkominen saneerausmenettelyn kohteessa olevassa toiminnassa

on my0s este menettelylle. Lisdksi joidenkin velallisen toiminnassa toimivien osapuolten

% Uhkaavan maksukyvyttdmyyden toteaminen on lain esitdiden mukaan liiketaloudellinen kysymys, joka
edellyttdd timén alan asiantuntemusta. Yleensd tdstd haetaan kauppakamarijarjeston hyvéiksymaén tilintarkastajan
lausunto velallisen taloudellisesta tilasta, josta asiantila ilmenee. ks. HE 182/1992 vp, s. 62.
% Tdmén voisi nihdikseni kytked ldheisesti oikeudessa tunnettuun oikeuden viirinkéyton kiellon avulla, jonka
mukaan omaa henkild ei voi kéyttdd omaa oikeuttaan pédasiallisena tarkoituksenaan ldhinnéd loukata toisen
oikeutta.
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syyllistyminen tai perusteltu syy epdilld osallistumista toimintaan, josta voidaan midrd
litketoimintakielto. Néissé tilanteissa olisi usein vaikeaa hyodyntdd yrityssaneerausta, koska
esimerkiksi litketoimintakielto estdd toiminnan tulevaisuudessa ja ainakin merkittivien

talousrikosten yhteydessa voi luotto velalliseen olla niukalla.

3.2.4. Saneerausmenettelyn oikeusvaikutukset

Saneerausmenettelyn alkamisella on monia oikeusvaikutuksia, jotka vaikuttavat sekd velallisen
asemaan, ettd velkojen asemaan virallisen tuomioistuimen aloittaman menettelyn aikana.
Onnistuneen saneerausohjelman aikaansaamiseksi tarvitaan sitd, ettd menettelyn aikana
velallisyritykseen ~ kohdistuvat ~ vaatimukset on  estettivd, jolloin syntyy ns.
ravhoitusaika. *> Koulun mukaan rauhoitusajan tarkoitus on ensinnikin rajoittaa
yritysomaisuuden koskevia miirddmistoimia ja sen liséksi se antaa velallisyritykselle suojaa
velkojia vastaan. *® Tuomioistuimen on asetettava rauhoitusaikaan kuuluvat rajoitukset
kokonaisuutena eli se ei voi jattdd tiettyjd elementtejd siitd ulos. YrSanL 22 §:n mukaisten

viliaikaisten toimien kohdalla tima on kuitenkin mahdollista.®’

Padsddntd YrSanL 15 §:n mukaan on se, ettd saneerausmenettelyn alkaminen ei vaikuta
velallisen jo tekemiin sitoumuksiin. Pykildssd on kuitenkin viittaus siihen, etti laissa on tista
saannostd poikkeuksia ja rajoituksia. Néitd onkin lueteltu lukuisia ja osa rajoituksista on todella
merkittdvid. Ensimmainen merkittdva rajoitus on maksu- ja vakuudenasettamiskielto, joka on
varsinkin yrityskiinnityksen haltijan kannalta tirked. YrSanL 17 §:n mukaan menettelyn alettua
velallinen ei saa maksaa saneerausvelkaa eikd asettaa siitd vakuutta. SAdnndstd on useita
poikkeuksia YrSanL 18:ssd. Poikkeuksia ovat esimerkiksi erilaiset tyontekijoiden palkkaan
liittyvit maksut, elatusavut sekd madraltaan ja merkitykseltdan vahdiset saatavat. Tétd kieltoa
vastoin tehdyt suoritukset on palautettava. Panttaus tai vakuuden asettamistoimi on myos
padsdintoisesti tehoton, ellei kyse ole laissa mainituista erityisistd poikkeustapauksista

juoksevia velkakirjoja tai arvopapereita taikka arvo-osuuksia koskien.

Perintdkiellolla on my6s merkittdvda vaikutus. YrSanL 19 §:n mukaan menettelyn alettua
velalliseen ei saa kohdistaa toimenpiteitd maksukiellon piiriin kuuluvan saneerausvelan
perimiseksi tai sen suorittamisen turvaamiseksi. Jo aloitettuja toimenpiteitd ei saa jatkaa.

Tuomioistuin voi kuitenkin myontiéd vakuusvelkojalle YrSanL 20 §:n mukaisesti tietyin ehdoin

% Ks. Koulu 2007, s. 167
% Koulu 2007, s. 167.
97 Ks. Koulu 2007, s. 168.
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perid vakuuskohteen oikeutan olevaa omaisuutta timén kiellon estimaittd. Menettelyn
alkaminen kieltdd my0ds maksuviivéstysten kertymisen saneerausvelalle. Tdmad koskee
erityisesti viivastyskorkoa. Poikkeuksena tdstd on vakuusvelkojan oikeus saada maksu velan
ehtojen mukaisista, hakemuksen vireille tulon jédlkeen erddntyvistd koroista ja muista
vastaavista luottokustannuksista. Viimeinen merkittivd rajoitus on wulosoton ja muiden
taytintoonpanotoimenpiteiden kielto. YrSanL 21 § mukaan menettelyn alettua velallisen
omaisuutta ei saa ulosmitata maksukiellon piiriin kuuluvasta saneerausvelasta. Kiellon
vastainen ulosmittaus on tehoton.  Ulosmittaushakemuksen kisittelyt ja toimitettujen
ulosmittausten toimeenpanot keskeytetdin ja varoja voidaan palauttaa tietyin edellytyksin

ulosottomieheltd selvittéjalle.

Velallisen omaisuuden vallintaa ja toimintaa on myds rajoitettu toiminnan aikana. Rajoitukset
ovat tarkeitd myos yrityskiinnityksen haltijan kannalta, koska ne rajoittavat monia toimia joilla
velallinen voisi mahdollisesti laajasti vdhentdd omaisuuttaan. YrSanL 29 §:n mukaisen
padsddannon mukaan velallisella sdilyy menettelyn alkamisen jdlkeenkin valta mddrdtd
omaisuudestaan ja toiminnastaan. Tdhdn on kuitenkin laissa asetettu useita rajoitteita. Pykilin

toisen momentin mukaan velallinen ei saa ilman selvittdjdin suostumusta,

1) tehdd uutta velkaa, ellei kysymyksessd ole velallisen tavanomaiseen toimintaan liittyvd velka,
Jjoka ei mddrdltddn tai ehdoiltaan ole epdtavallinen;

2) luovuttaa yritystd tai sen osaa eikd myoskddn kdytto- tai rahoitusomaisuutta taikka
immateriaali- tai muita toiminnan kannalta tarpeellisia oikeuksia;

3) myédntid kdytto- tai muuta oikeutta 2 kohdassa tarkoitettuun omaisuuteen, jollei
kysymyksessd ole velallisen tavanomaiseen toimintaan liittyvd toimi;

4) luovuttaa vaihto-omaisuutta muuten kuin tavanomaisin ehdoin osana tavanomaista
toimintaa,

5) irtisanoa toiminnan tai sen jatkamisedellytysten kannalta tarpeellisia sopimuksia;

6) asettaa vakuutta tai antaa muuta vastuusitoumusta toisen velasta, jollei kysymyksessd ole
velallisen tavanomaiseen toimintaan liittyvd toimi, joka ei ole merkitykseltddn tai riskiltddn
epdtavallinen;

7) ryhtyd muuhun toimeen, joka velallisen toiminnan laajuus ja laatu huomioon ottaen on
epdtavallinen tai laajakantoinen; eikd myoskddn

8) luovuttaa omaisuuttaan konkurssiin

Lainkohdan toisen momentin mukaan tdtd 1 momentin luetteloa, lukuun ottamatta kohtaa 8,

vastoin tehty oikeustoimi on tehoton, ellei toinen osapuoli ole perustellusti vilpittoméssi
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mielessd. *® Hallituksen esityksen mukaan vilpittdbmin mielen suoja jii kuitenkin todella
rajoitetuksi. °° YrSanL 30 § mérittd4d myos useita erityisid rajoitteita velallisen oikeustoimiin,
joita voidaan velallisen tai selvittdjidn vaatimuksesta asettaa, jos on olemassa vaara siité, ettd

velallinen menettelee velkojan etua vahingoittavalla tai vaarantavalla tavalla.

3.2.5. Selvittdjdn asema ja tehtévét yrityssaneerauksessa sekd velkojatoimikunta

Tuomioistuimen on lakisddteisen saneerausmenettelyn aluksi pddsddntoisesti madrdttava
selvittdja. Selvittdjid voidaan madridtd my0s useampia, jos se on tarpeen tilanteen laajuuden,
velkojien suojan tai asiantuntemuksen tarpeen takia.'®’ Yksityisen elinkeinonharjoittajan
kohdalla usein riittdd yksi selvittdjd, mutta esimerkiksi suuremman monialayrityksen velkoja
selvitellessd useimmiten tarvitaan useampi selvittdjd ihan jo selvityksien tekemiseen liittyvin
tyomaéadrinkin takia. Velkojat voivat myds esittdd tuomioistuimelle selvittdjdksi tiettyd henkiloa.
Loppukédessé selvittidjien madrén ja henkil6t valitsee tuomioistuin lainmukaisten edellytysten
ja sen oman lakiin perustuvan harkinnan mukaan. '°! Selvittijien suurempi mééré luontaisesti
voi lisédtd kustannuksia ja siten olla osapuolille ja menettelyn tarkoitukselle haitallista varsinkin
pienemmisséd tapauksissa. Toisaalta se voi lyhentdd selvittimiseen kuluvaa aikaa ja lisdtad

selvityksen laatua, jolloin se on hyvin perusteltua.

Selvittdjan tehtivistd sdddetddan YrSanL 8 §:ssd. Selvittdjdn tirkein tehtivd on usein
saneerausohjelmaehdotuksen laatiminen. YrSanL 40 §:n 3 momentin mukaisesti selvittdjén
lisdksi useilla muilla osallisilla, kuten velallisella ja tietyt edellytykset tayttavilla velkojilla, on
oikeus laatia oma saneerausohjelmaehdotuksensa, jonka tuomioistuin voisi lopulta
poikkeuksellisesti valita. Selvittdjin laatiman ohjelmaehdotus valita on kuitenkin vahva
padsdanto. Selvittdjd myds valvoo yrityksen toimintaa menettelyn aikana. Saneerausmenettelyn
alkamisesta on yleensd julkaistava kuulutus. Niin eri velkojat saavat mahdollisuuden tulla
valvomaan velkojaan. Tdma on tarpeellista varsinkin, jos kyseessad on vakuudeton velkoja, jolla
ei ole separatistin asema.!%? Yrityskiinnityksen haltijalla ei ole separatistin asemaa. Selvittijin

tulee toimia myds jatkuvassa yhteistoiminnassa velallisen ja velkojien kanssa, ainakin silti osin,

% Toisin sanoen hin ei tiennyt, eikd hinen olisi pitinytkéin tietéd, etti velallisella ei ollut oikeutta tehdi kyseisti
oikeustointa.
% HE 182/1992 vp, s. 82.
100 HE 182/1992 vp, s. 35.
101 Ks. HE 182/1992 vp, s. 18.
102 Ks. yrityskiinnityksen haltijan tarpeesta valvoa saatavaansa, Tuominen 2001, s. 86-87.
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kun se edistdd saneerausohjelman toteutumista. Huolimattomasti hoidettu tyd voi aiheuttaa

selvittdjille myos korvausvelvollisuuden YrSanL 94 §:n mukaisesti.

Saneerausohjelmassa selvittdjd madrittdd myos velallisen omaisuuden arvon. Tédhdn kuuluu
myds vakuusvelkojen piirin madrittdminen. Yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden arvo siis
madritetddn kdytdnnossé lahes aina selvittdjan toimesta. Hén voi kdyttda tdssd kohdin apunaan
asiantuntijoita, mutta se tietysti voi lisdtd tarpeettomasti kuluja. Selvittdjan tehtdvd kestda
saneerausmenettelyn lakkaamiseen saakka ja sen jdlkeenkin siind laajuudessa kuin on tarpeen

menettelyn lakkaamiseen liittyvien tiedoksiantojen ja ilmoitusten tekemiseksi.

Saneerausmenettely on YrSanL 90 §:n mukaan mahdollista aloittaa myds ilman maarattya
selvittdjad, jos kukaan ei ole tehnyt esitystd selvittdjin madrddmisestd tai muuten vaatinut sité.
Selvittdjin mairddmitti jittiminen on kuitenkin harvinaista'®® Kun hakemuksen on tehnyt
velkoja, selvittdjad voidaan jattdd madrdamattd, jos velallisen tunnetuille velkojille ennen
menettelyn aloittamista koskevan paitoksen tekemistd varataan tilaisuus miirdajassa antaa
asiassa kirjallinen lausuma eikd kukaan vaadi selvittdjin mairdédmistd. Menettelyn alettua
selvittdjd voidaan médritd velkojan tai velallisen vaatimuksesta. Tuomioistuin voi madrata
selvittdjan, vaikka sitd ei olisi vaadittu, jos se erityisestd syystd katsotaan tarpeelliseksi.

Tuomioistuin voi myos erityisestd syytd katsoa tarpeelliseksi, ettd selvittdjdd ei aseteta.

Jos velkojia tai velkojaryhmid on useita, voidaan heitd edustamaan asettaa YrSanL 10 §:n
mukaisesti velkojatoimikunta. Sen asettaminen ei ole pakollista, mutta se on yleisti useiden ja
eriarvoisten velkojien sitd vaatiessa. Asettaminen on tuomioistuimen tehtdva. tuomioistuin voi
asettaa myoOs véliaikaisen selvittdjén tietyissd tilanteissa. Velkojatoimikunta voidaan asettaa
menettelyn aloittamisesta pddtettdessd tai myOhemmin. Velkojatoimikunta sekd edustaa eri
velkojaryhmid, ettd avustaa selvittdjdd tyossddn sekd valvoo selvittdjdn toimintaa muiden
velkojien puolesta. Tédrkein tehtdvd on avustaa selvittdjdd saneerausohjelman laatimisessa.
Velkojatoimikuntaa ei kuitenkaan pysty suoraan vaikuttamaan selvittdjin tekemiin
paitoksiin. 1% Yrityskiinnityksen velkansa vakuutena omaavan velkojan kannattaa pyytii
velkojatoimikunnan asettamista, jos hédn epéilee asemansa olevan uhattuna. Velkojatoimikunta
luontaisesti lisdd yrityssaneerauksen kuluja, joten sen asettaminen ei usein ole suotavaa, ellei

velkojien oikeussuojan kannalta tarpeellista syyté sille ole.

103 Koulun mukaan selvittiji kuitenkin mdérdtiin lihes aina ja velkojatoimikunnan asettamisen mahdollisuutta
hy6dynnetéddn todella harvoin. Ks. Koulu 2007, s. 33.
104 Ks. myds Pinomaan tarkempi kuvaus velkojatoimikunnan tehtivistd. Pinomaa 2009, s. 82-85.
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3.3. Saneerausohjelmaehdotus

3.3.1. Saneerausohjelmaehdotus yleisesti

Saneerausohjelmaehdotus luo perustan yrityssaneeraukselle. Saneerausohjelmaehdotus on aina
ensisijaisesti tuomioistuimen médrddaman selvittdjan tehtdvd. YrSanL 40 §:n kolmannen
momentin mukaan tdmén ohjelmaehdotuksen ovat oikeutettuja laatimaan myos velallinen ja se,
joka on henkilokohtaisesti vastuussa kyseisistd veloista, kuten takaaja. Myds velkojat ovat
YrSanL 40 §:ssd eriteltyjen edellytysten tdytyttyd oikeutettuja tdmin ohjelman tekeméén.
Selvittdjan on laadittava saneerausohjelmaehdotus ja toimitettava sen tuomioistuimelle sen
asettamassa ajassa, joka ei saa olla ilman erityistd syytd neljdd kuukautta pidempi. Tdma
tarkoittaa luontaisesti isompia késittelytapauksia, joissa selvittiminen kestda suuren tyOméadrian

takia pidempaén.

Saneerausohjelman tulee siséltdd YrSanL 41 §:n mukaiset selvitykset ja YrSanL 42 §:n
mukaiset toimenpiteet ja jérjestelyt. Saneerausohjelmaehdotukseen on laadittava selvitys
velallisen taloudelliseen asemaan ja muutoin saneeraukseen vaikuttavista seikoista. Eriteltyja
selvityksid tarvitaan monista eri seikoista, joista on pykéldssd pitkd lista. Erityisesti
yrityskiinnityksen kannalta tirkedd on, ettd ohjelmaan tulee selvitys velallisen varoista, veloista
ja muista sitoumuksista sekd velkojen vakuuksista. N&dmad vaikuttavat erityisesti

yrityskiinnityksen haltijan etuoikeusasemaan.

Ohjelmasta tulee my0s kdyda ilmi saneeraustoimenpiteet ja se, kuinka ohjelma vaikuttaa
velkojien oikeuksiin. Tdmén selvityksen laajuus riippuu luonnollisesti yrityksen koosta,
rakenteesta ja vieraan pddoman madrdstd. Saneerausohjelmaehdotuksesta tulee ilmetd myos
ehdotus velkojien jakamisesta ryhmiin, ellei ohjelmaa vahvisteta kaikkien velkojien
suostumuksella. Lain esitdiden mukaan ohjelmaehdotukseen voidaan my0s siséllyttdd sellaisia
velalliselta vaadittavia jérjestelyjd, toimenpiteitd tai paatoksid, joiden toteutuminen halutaan
asettaa edellytykseksi ohjelman vahvistamiselle. Tyypillisesti kysymys voi olla velallisyhtion
sisdisti piitoksentekoa edellyttivisti toimista. ! Esitdiden mukaan saneerausohjelman
vaatimia liiketaloudellisia toimenpiteitd ei haluttu maéadritelld laissa vaan sen tarkoitus oli
sdddelld oikeudelliset vaatimukset, jotka saneerausohjelman tulee tiyttdd asianosaisten
oikeussuojan turvaamiseksi. % Saneerausohjelmaa laadittaessa on myds YrSanL 43 §:n

mukaan otettava huomioon hakemuksen vireille tulon jélkeen syntyneiden velkojien asema.

105 HE 182/1992 vp, s. 39.
106 HE 182/1992 vp, s. 2.
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Niiden velkojen tulee tulla maksetuksi vakuusvelkojen jdlkeen, mutta ennen muita velkoja,

kuten YrSanL 45 § sdddetdén.

3.3.2. Saneerausohjelman vahvistaminen

Lopullisen saneerausohjelman vahvistaa aina tuomioistuin. YrSanL 49 §:n mukaan
tuomioistuimen on vahvistettava ehdotus saneerausohjelmaksi, jos vahvistamiselle on olemassa
edellytykset, jotka luetellaan pykéldssd. Tuomioistuin siis voi harkita saneerausohjelman
vahvistamista ndissd rajoissa eli se voi muista syistd vahvistaa tai olla vahvistamatta
ohjelmaehdotusta.  Saneerausohjelmaan  sisdltyy my0s myOhemmin tarkisteltava
yrityskiinnitetyn omaisuuden arvostus, joten ohjelman vahvistamista on hyvé kisitelld tissa

yhteydessa.

YrSanL 50 §:n mukaan ohjelma voidaan ensinnékin vahvistaa kaikkien tunnettujen velkojien
suostumuksella. Jos kaikki velkojat eivit ole yksimielisid saneerausohjelman vahvistamisesta,
siitd joudutaan &dnestimddn. YrSanL 51 § maéérittdd vahvistamisen ryhméaenemmistdjen
suostumuksella.  Saneerausohjelman vahvistamiseksi tdlld keinolla edellyttdd, ettd
saneerausohjelma saa YrSanL 52 §:n mukaisen enemmiston kaikista velkojaryhmistd. YrSanL
54 §:n mukaisesti saneerausohjelma on mahdollista vahvistaa myds ilman kaikkien
ryhméenemmistdjen suostumusta rajoitetuissa tapauksissa. Ohjelmasta ddnestettiessd velkojat
jaetaan ryhmiin saatavan laadun mukaan. YrSanL 51 §:n 3 momentin mukaan velkojat on

Jaettava ryhmiin seuraavasti:

1) vakuusvelkojat;

2) velkojat, joilla on vakuutena yrityskiinnitys;

3) muut kuin vakuusvelkojat niin, ettd ndistd oman ryhmdnsd muodostavat velkojat, joiden
saatavat voidaan perid ilman tuomiota tai pddtostd niin kuin verojen ja maksujen perimisestd
ulosottotoimin annetussa laissa (367/1961) sdddetdidn,

4) velkojat, joiden saatavat ovat velkojien maksunsaantijirjestyksestd annetun lain 6 §:n

mukaan viimeksi suoritettavia, omiin ryhmiinsd saatavien keskindisen jérjestyksen mukaan. '’

Vahvistamisen esteet on lueteltu YrSanL 53 §:ssd. Ensimmaéainen néista on, jos ohjelman sisélto
loukkaa velallisen, velallisyrityksen yhtiomiehen tai osakkeenomistajan taikka sivullisen

oikeutta tai oikeutettua etua, tai on tdmin kannalta kohtuuton tai ohjelman hyvéiksymisté

197 Tdm3 ryhmiin jako on hyvin lihelld VMJL:n médrittiméi velkojen etuoikeusjirjestysti. Ks. timén tyon aihetta

koskeva kasittely jaksossa 3.5. s. 41.
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vastaan ddnestdnyt muu velkoja saattaa todennikdiseksi, ettd hanelle ohjelman mukaan tuleva
suoritus olisi arvoltaan pienempi kuin mitd hdn saisi velallisen konkurssissa. Viimeinen
mainittu este on, ettd ohjelmaan sisdltyy velallisyrityksen, sen liiketoiminnan tai varallisuuden
taikka ndiden osan luovutus toiminnallisena kokonaisuutena ja ohjelman hyvaksymista vastaan
adnestdnyt velkoja saattaa todennikdiseksi, ettd ohjelman mukainen luovutus johtaa tulokseen,

joka on taloudellisesti epdedullisempi kuin miti voitaisiin saavuttaa muulla tavoin.

Tuomioistuimen on YrSanL76 §:n toisen momentin mukaan lopullisen ohjelmaehdotuksen
saatuaan pditettdvd, miten velkojat on jaettava ryhmiin ja mitkd ryhmét ovat danivaltaisia.
Ennen saneerausohjelman vahvistamista tuomioistuimessa, velkojien tulisi saada perehtyi
ohjelmaehdotuksiin ja saada tilaisuus lausua niistd.!* Tidssd kohtaa osapuolen tulisi ilmaista
oma kantansa my®0s yrityskiinnityksen arvostuksen lopputulokseen. YrSanL 56 §:n mukaan
saneerausohjelmaksi voidaan vahvistaa myos kilpaileva saneerausohjelmaehdotus, jos sille on

tarvittava kannatus.'®’

3.4. Tuomioistuimen vahvistamana yrityssaneerausohjelma

3.4.1. Yrityssaneerausohjelman oikeusvaikutukset

Tuomioistuimen vahvistama saneerausohjelman sisélté maédrdd saneerausvelkojen ja muiden
ohjelmassa sddnneltyjen oikeussuhteiden ehdot. Ohjelma koskee kaikkia saneerattavan
saneerausvelkojia, joten my0s saneerausohjelmaehdotusta vastaan &inestidneet velkojat

joutuvat noudattamaan sitd. !'!°

Saneerausvelkaan liittyvd ulosmittaus ja muut
tdytdntdonpanotoimet raukeavat my0ds ohjelman vahvistamisen tullessa lainvoimaiseksi. Ndin

ollen valitusajan pédédttymisen odottamisella voi olla merkitysta.

YrSanL 77 §n 2 momentin mukaan selvittdjin on annettava saneerausohjelman
vahvistamisesta ja médrittyd ohjelman seurantaa koskevista asioista annettava pdatos tiedoksi
asiaan osallisille. YrSanL 77 §:n 3 momentin mukaan itse saneerausohjelmaa on noudatettava,
vaikka se ei olisi vield lainvoimainen, ellei korkeampi valitusasiaa késittelevd tuomioistuin,

jossa asia on vireilld, muuta miardd. YrSanL 60 §:n mukaan vahvistettuun saneerausohjelmaan

108 HE 182/1992 vp, s. 2.
199 Koulun mukaan yrityssaneerauskiytinndssd on yleisesti omaksuttu kisitys siitd, etti velkojan on saatava
ohjelmasta edes kymmenen prosenttia alkuperdisen saatavan maérdsté, ettd hédn olisi valmis edes harkitsemaan
hyvéksymistd edes tilanteessa, jossa se olisi hdnelle konkurssia parempi vaihtoehto. Koulu 2007, s. 212.
110 K. Pinomaa 2009, s. 181.
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sisdltyvin maksuohjelman mukainen suoritusvelvollisuus voidaan, jos se on laiminly6ty, panna
tdytdntoon niin kuin suoritukseen velvoittava tuomio. Néin ollen se toimii esimerkiksi

ulosottoperusteena.

Ohjelman vahvistamisen jdlkeen itse my0s yrityssaneerausmenettely paittyy. Myos menettelyn
aikaiset kiellot raukeavat. Tamin jidlkeen alkaa saneerausohjelman toteutus.

T Egimerkiksi

Saneerausohjelmassa maddritetddn voimassa olevat saneerausvelat.
yrityskiinnitykseen ei endd tdmin jidlkeen voi vedota saneerausvelkana. Tuntemattomat
saneerausvelat lakkaavat timédn vahvistamisen my6td YrSanL 57 §:n 1 momentin mukaisesti,
ellei saneerauslaista muuta johdu tai ohjelmassa ole méérdysti niiden voimassa pysymisesta.
Tamain vuoksi on erityisen tirkedd, ettd kaikki saneerausvelat tulevat selvitetyiksi. kohtaa on

kutsuttu saneerausvelkojen prekludoitumiseksi, vaikka silld on niin monta poikkeusta laissa,

ettd saneerausvelan lakkaaminen on todellisuudessa harvinaista. ''?

Yksi merkittivimmistd saneerausohjelman oikeusvaikutuksista on varojenjakokielto. YrSanL
58 §:n mukaan, jos saneerausohjelman velkajdrjestelyilld on rajoitettu velkojien oikeutta
suoritukseen saataviensa pddomasta, velallisen varoja ei saneerausohjelman vahvistamisen ja
pddttymisen vilisend aikana saa jakaa omistajille. ''> Varojenjakokiellon vastaisesti jaetut
rahat on myds palautettava. Saneerausvelallinen ei saa mydskdén muuttaa velkojen suhdetta
maksamalla velkojalle enemmén kuin on méiéritty. Koulun mukaan ndin toimiessaan hin
riskeeraa koko saneerausohjelman raukeamisen YrSanL 65 §:n momentin 2 kohdan mukaisen
ohimaksun perusteella. ''* YrSanL 59 §:ssid on rajoitettu velkojan saneerausvelkaan liittyvii

liitdnndissopimuksia.

3.4.2. Saneerausohjelman muuttaminen ja raukeaminen

Velallinen on velvollinen noudattamaan vahvistetussa saneerausohjelmassa eriteltyji
toimenpiteitd. Tdmédn tehosteena yrityssaneerauslaki mahdollistaa sekd velkajirjestelyn ettd
koko saneerausohjelman raukeamisen. Velkajérjestely voi raueta velkojan velan kohdalla, jos
hén sitd vaatii tuomioistuimelta ja YrSanL 64 §:n ensimmadisen momentin mukaisesti velallinen
on olennaisella tavalla laiminlyényt ohjelman mukaisen velvollisuutensa velkojalle eikd ole

tayttanyt sitd velkojan asettaman kohtuullisen lisdajan kuluessa. Kyseessd on tuomioistuimen

' Ks. Pinomaa 2009, s. 181-182.
112 K. Koulu 2007, s. 273 ja Hupli 2004, s. 338.
13 Tisti poikkeuksena ovat tietyt tyon perusteella suoritettavat ja ohjelman mukaiset vastikkeet tai korvaukset.
114 Ks. Koulu 2007, s. 271.
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padtos. Raukeaminen koskee tdtd vaatineen velkojan osuutta. Kyseisen velkojan kannalta tima
tarkoittaa, ettd hinelld on samanlainen oikeus suoritukseen rauenneesta osuudesta kuin jos

saneerausohjelmaa ei olisi vahvistettu.

Saneerausohjelma voidaan my6s méirdtd raukeamaan kokonaan YrSanL 65 §:n mukaan.
Tuomioistuin voi maérdtd nidin velkojan tai valvojan vaatimuksesta, jos sen méérittelemat
edellytykset tayttyvit. Ensimmaéinen néistd on se, etti velkoja on rikkonut vahvistettua ohjelmaa
suosiakseen jotakin velkojaa, eikd rikkomus ole vihdinen. Toinen liittyy siihen, ettd asiassa on
Jdlkeenpdin ilmennyt saneerausohjelmaa vahvistettaessa, oli tiedossa, ettd ohjelman
vahvistamiselle oli YrSanL 53 §:n 2 momentin mukainen este.''> My®os yksityisen elinkeinon-
tai ammatinharjoittajan kohdalla YrSanL 65 §:n 2 momentin mukaisesti yksityishenkilon
velkajdrjestelyn  aloittaminen  p#ddsdéntdisesti  aiheuttaa  ohjelman  raukeamisen.
Saneerausohjelman raukeaminen 3 momentin mukaan tarkoittaa sitd, ettd sen voimassaolo
lakkaa ja velkojilla on samanlainen oikeus suoritukseen saneerausvelasta, kuin jos ohjelmaa ei
olisi vahvistettu. Raukeaminen ei kuitenkaan vaikuta sen perusteella jo tehtyjen oikeustoimien

patevyyteen.

Vahvistetun saneerausohjelman muutoksista siddetddn YrSanL. 63 §:ssd. Ensinndkin
vahvistetusta ohjelmasta voidaan korjata kirjoitus- tai laskuvirhe tai muun niihin rinnastettavan
selked virhe.!'® Toisen momentin mukaan velkajirjestelyn tai maksuohjelman sisiltod voidaan
muuttaa muutoksen loukkaaman velkojan suostumuksella. Suostumusta ei tarvita, jos velkojan

saatava on midrdltdan vahdinen ja velkojan asema muutoksen vuoksi muutu olennaisesti.

3.5. Yrityskiinnityksen haltijan asema yrityssaneerauksessa.

3.5.1. Yrityskiinnityksen asema yrityssaneerauksessa ja velkojien maksujérjestyksessa.

Yrityskiinnityksen —arvo  yrityssaneerauksessa midrdytyy vakuusvelkojan kannalta
padasiallisesti sekd sen rahallisen arvon, ettd etuoikeusjirjestyksen mukaan. Velkojien
maksujérjestyksestd annetun lain 1 § mukaan, kun konkurssissa tai ulosotossa velalliset varat
eivat liitd kaikkien saatavien maksamiseen, jaetaan velallisen varat velkojien

117

maksujirjestyksestd annetun lain  mukaisesti. Etuoikeusjirjestelmd  uudistettiin

merkityksellisesti tidlld vuonna 1993 voimaan tulleella lailla. Lakia ennen etusijajérjestyksestd

115 K. Tdmin tydn jakso 3.2.4 ja vahvistamisen esteiden luettelo.
116 Virheitd voidaan korjata myds laajemmin, jos osapuolet, joiden asemaan korjaus vaikuttaa, sithen suostuvat.
7 Ks. HE 181/1992 vp, s. 4 jas. 23.
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saddettiin etuoikeusasetuksella. ''® Yrityskiinnityksen asemaan niihden etuoikeussijaltaan
vahvempia saatavia poistettiin tdssd uudistuksessa paljon. Toisaalta yrityskiinnityksen haltijalle
el annettu yrityssaneerauksessa koko vakuusomaisuutta koskevaa vakuusvelkojan asemaa.
Tamin lainuudistuksen tarkoitus oli sen esitdiden mukaan muuttaa niitd perusteita, joilla eri
etuoikeusasemassa olevien velkojien asema muodostui. Lainsdédtdjd halusi asettaa
etuoikeusjirjestelmin perusteet paremmin tasapainoon seké velkojien yhdenvertaisuuden, ettd
riskinjakamisen ndkokulmasta. Toinen selked pédpainotus olivat muutoksen vaikutukset
elinkeinoeldmédn  luototusjérjestelmiddn. Voimassa olevia  etuoikeuksia  karsittiin
merkittavasti.’® Kysymys oli esitdiden mukaan erityisesti siitd, minkélaisin perustein velallisen
maksukyvyttomyydestd aiheutuvat tappiot pitdisi jakaa eri velkojaryhmien kesken. Ratkaisu
haluttiin tehdd ennen kaikkea oikeudenmukaisuus- ja riskinjakonidkokohtien pohjalta.
Erityisesti etuoikeudettomien velkojien asemaa haluttiin tdltd osin parantaa. Sitd ennen
voimassa ollut jarjestelma johti useimmiten siihen, ettd etuoikeudettomille velkojille ei tullut

minkinlaista jako-osuutta konkurssissa.'2

Hallituksen esityksessd myds irtaimistokiinnityksen korvaamisen yrityskiinnitykselld katsottiin
aiheuttaneen etuoikeudettomien velkojien aseman merkittdvan heikkenemisen. Yrityskiinnitys
on alaltaan ja etuoikeusasemaltaan parempi kuin irtaimistokiinnitys. Lain esitdissd todettiin,
ettd uudistuksen jilkeen ndille yrityskiinnityksellisille velkojille konkursseista kertyvd jako-
osuus tulisi pysyméén suurin piirtein ennallaan. Huomioon on otettava tissé tarkastelussa seka
yrityskiinnityksen etuoikeutettu osuus velasta tavallisiin saneerausvelkojiin ndhden, ettéd
yrityskiinnitysvelkojille tuleva toinen puoli tavallisena saneerausvelkana muiden tasavertaisten

velkojien kanssa yhtiliisin oikeuksin heidéin saataviensa mukaisessa suhteessa.'?!

Etuoikeusjérjestyksen padsaanndsti eli velkojien oikeudesta saada yhtéldinen maksu sdédetdadn
VMIJL 2 §:ssd. Pykédldn mukaan, jos pakkotdytintoénpanossa jaettavat varat eivdt riitd
kaikkien saatavien maksamiseen, on velkojilla yhtdldinen oikeus saada maksu ndistd varoista
saataviensa suuruuden mukaisessa suhteessa. Poikkeuksena tdhdn ovat kuitenkin laissa
erikseen maédritelty etusijajirjestys VMIL 5 §:ssd sdddetddn yrityskiinnityksen etusijasta.
Yrityssaneerauslaissa on velkojien tasapuolista kohtelua koskeva séddnnds. YrSanL 46 §:n 1
momentin mukaan velkojat, joilla saneerausmenettelyn ulkopuolella olisi yhtdldinen oikeus

saada suoritus saatavalleen, on saneerausohjelmaan sisdltyvissd velkajdrjestelyissd asetettava

8 Lain voimaantulo oli rakennettu siihen olettamaan, etti myds yrityssaneerauslaki tulee voimaan. Esityksen
mukaan etuoikeusuudistus toteutuu ja tulee voimaan samanaikaisesti yrityksen saneerausta koskevan lain kanssa.
My6s konkurssilakiin oletettiin tulevan isoja uudistuksia. ks. HE 181/1992 vp, s. 23.
"9 HE 181/1992 vp, s. 4
120 HE 181/1992 vp, s. 4.
2L HE 181/1992 vp, s. 2.
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keskendicin yhdenvertaiseen asemaan. '** Velkojien saatavien asema on kuitenkin hyvin
riippuvainen siitd mihin velkojan etuoikeus kuuluu VMJL:n mukaan. My6s méériltaén vihiiset
velat voivat saada tdyden suorituksen useissa tapauksissa. Vakuusvelkojan aseman voidaan
sanoa olevan hyvin turvattu ainakin niin pitkdlle kuin vakuuden arvo kattaa suorituksen.
Tavallisten saneerausvelkojen asema taas on huomattavasti heikompi. Viimesijaisia saatavia
harvemmin endi pystytddn turvaamaan. Tama tarkoittaa kiytannossa sitd, ettd etuoikeudeltaan
samanarvoisten velkaryhmien sisélld eri velkojien aseman tulee olla yhtildinen. S&4nnds ei
kuitenkaan edellyti, ettd etuoikeutettujen saatavien maksussa velkajérjestelyissd pitdisi ottaa

etusijaltaan huonompien etusijajarjestyksessé olevien velkojen oikeuksia huomioon.

3.5.2. Velkakategoriat

Yrityksen lainmukaisessa saneerauksessa velat jactaan padsdintoisesti kolmeen kategoriaan:
vakuusvelkoihin, tavallisiin saneerausvelkoihin ja menettelynaikaisiin velkoihin eli
saneerauksen massavelkoihin. !'** Saneerauksen suunnittelussa selvitetiin myds nimé
velkasuhteet selvittdjan toimesta. Talld jaottelulla on merkitystd siind, miten niitd

oikeudellisesti kohdellaan ja mik4 niiden etuoikeusasema velkajdrjestelyssé on.

Saneerausmenettelyn oikeusvaikutukset koskevat ainoastaan saneerausvelkoja. YrSanL 3 §:n 1
momentin 5 kohdan mukaan saneerausvelalla tarkoitetaan kaikkia velallisen velkoja, joiden
oikeusperusteet ovat syntyneet ennen saneeraushakemuksen vireille tuloa, mukaan luettuina
vakuusvelat sekd velat, joiden peruste tai mddrd on ehdollinen tai riitainen taikka muusta syystd
epdselvd. Kohtaa uudistettiin vuonna 2007, jota ennen madrdévd ajankohta saneerausvelan
syntymiselle oli saneerausmenettelyn alkaminen. '** Tarkalleen ottaen nykyisin tarkoitetaan,
sitd tarkkaa ajankohtaa, jolloin hakemus saneerauksesta on jitetty tuomioistuimeen.'?> Velan
syntymisen on katsottu tarkoittavan siti ajankohtaa, jolloin sen oikeusperuste on syntynyt.'2°

Saneerausvelat ovat menettelyn aikana maksu ja perintdrajoituksen alaisina ja niitd koskevat

saneerausohjelmassa eritellyt velkajérjestelyt.

122 Timi sdinto ei kuitenkaan koske eri ryhmiin kuuluvia velkojia, kuten myShemmin asiaa tissi tutkielmassa
tutkittaessa korkeimman oikeuden ratkaisuista KKO 2015:2 ja KKO 2015:3 ilmenee.

123 Ks. Koulun jaottelu, KKO:n ratkaisut kommentein 2017:1I, KKO 2017:63.

124 Ks. HE 182/1992 vp, s. 62 ja HE 152/2006 vp, s.1. Oikeusministerién tyéryhmin ehdotuksessa ehdotettiin
hallituksen esityksen mukaan my0s ns. saneeraussuojaksi kutsutun vaiheen kayttoon ottamista, jossa kaikki
viéliaikaiset kiellot médréttdisiin kerralla. Hallituksen esityksen mukaan kuitenkin jo pelkki syntyajankohdan siirto
ratkaisisi merkittdvdn osan ongelmista.

125 HE 152/2006 vp, s. 35

126 Koulu 2007, s. 215.
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Menettelyn aikaiset velat tarkoittavat velkoja, joiden oikeusperuste on syntynyt saneerausasiain
vireille tulemisen jdlkeen. Saneerausasia tulee vireille tuomioituimelle jétettévalla
hakemuksella. YrSanL 32 §:n 1 momentin mukaan hakemuksen vireille tulon jdlkeen syntyviit
velat on maksettava sitd mukaa kuin ne erddntyvit.””” Menettelyn aikaisia velkoja perinti-,
tdytantoonpano- ja maksurajoitukset eivit koske. Saneerausvelka voi olla myds vain

rahamiiriinen ja sen tiytyy olla nimenomaisesti velallisen velkaa.'?

Tavallinen saneerausvelka tarkoittaa saneerausvelkaa, jolle ei ole olemassa vakuuksia. YrSanL
3 § 7 momentin mukaan vakuusvelalla tarkoitetaan sellaista saneerausvelkaa, jonka
vakuudeksi velkojalla on kolmansiin nihden tehokas esinevakuusoikeus velalliselle kuuluvaan
tai velallisen hallinnassa olevaan omaisuuteen siltd osin kuin vakuuden arvo menettelyn
alkaessa olisi riittinyt kattamaan velkojan saatavan mddrdn rahaksimuuttokustannusten ja
paremmalla etuoikeudella suoritettavien saatavien vihentdimisen jdlkeen. Yrityssaneerauslain
esitdiden mukaan arvioitaessa, miltd osin tietty velka on vakuusvelkaa, olisi siis pidettidva
silmilli vakuuden arvoa menettelyn alkaessa. *° Vakuusvelan maéiritelmissi on siis
huomioitava, ettd vakuuden arvolla menettelyn alkaessa on enimmdiismiérd sille, kuinka

suureksi vakuusvelkojan etuoikeus lopulta muodostuu.

Yrityskiinnitetyn omaisuuden vakuusvelkaosuus on lain esitdiden mukaan midritettiva
kiyttden lahtokohtaisesti todennékoisinta saneeraukselle vaihtoehtoista
realisointimenettelyd. *° Tuomiston mukaan yrityskiinnityksen haltijan vakuusvelkaosuuden
saneerauksessa voidaan katsoa miirdytyvin normaalisti konkurssivaihtoehdon mukaan. '*!
YrKiinL 14 §:n 1 momentin mukaan kiinnityksenhaltijalla on oikeus saada maksu saatavalleen
ulosmittauksessa ja konkurssissa siitd omaisuudesta, jota yrityskiinnitys koskee, laissa erikseen

sdddetyn etuoikeusjdrjestyksen mukaan.

Esinevakuusoikeus on taas maédritelty saman lainkohdan 6 momentissa késittdimadn
omistuksenpiddtystd ja muuta omistukseen perustuvaa vakuutta, panttioikeutta irtaimeen tai

kiinteddn omaisuuteen sekd takaisinotto-oikeutta ja kohteeseensa etuoikeuden tuottavaa

127 Ks. myds Koulu 2007, s. 218.
128 K oskelo 1994, s. 144.
129 Lainvalmistelussa oli esitetty, ettd vakuusvelan arvon muutoksia tulisi seurata myos menettelyn aikana. Arvon
kehityksen huomioon ottaminen menettelyn aikana suljettiin kuitenkin pois, koska sen arvioitiin lisdévin
vakuuksien arvon médrittelyyn liittyvid riitaisuuksia ja tdllainen menettely hankaloittaisi saneerausohjelman
laatimista. Arvioinnin ajankohdan takaraja olisi esitdiden mukaan ollut viimeistdédn se ajankohta, jolloin
asianosaisten on esitettdvd lausumansa ohjelmaehdotuksesta. Niin ollen seurantajakso ei olisi kuitenkaan
muuttunut niin pitkaksi, ettd silld olisi ollut merkittdvaa vaikutusta lopulliseen arvoon. Lainvalmistelussa arvon
médrityksen todettiin olevan jo monien omaisuuslajien kohdalla todella vaikeaa tai ldhes mahdotonta, joten
lainsdétéja ei halunnut tuoda arvon médritykseen enéa téllaista lisdhankaluutta. HE 182/1992 vp, s. 28.
130 HE 182/1992 vp, s. 64.
131 Tuomisto 2007, s. 337-338 ja ks. myds aiheesta Koskelo 1994, s. 144-145.
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piddtysoikeutta. Lain esitdiden mukaan yrityskiinnitykseen perustuva panttioikeus kuuluu tassa
sddadoksessé tarkoitettuihin esinevakuuksiin. Tdmai siitd huolimatta, ettid se tuottaa velkojalle

vain tietynlaisen etuoikeuden, eikd aikaansaa konkurssissa velkojalle separatistin asemaa. '

3.5.3. Yrityskiinnityksen arvo yrityssaneerauksen etusijajarjestyksessa

Velkojien maksujérjestyksestd annetun lain 5 §:n 1 momentin mukaan saatavalle, jonka
vakuutena on yrityskiinnityslaissa tarkoitettu yrityskiinnitys, jaetaan konkurssissa ennen muita
saatavia 50 prosenttia kiinnitetyn omaisuuden arvosta sen jdlkeen, kun 3, 3 a ja 4 §:ssd
tarkoitetut saatavat on suoritettu. Loppuosalle saatavaa maksu suoritetaan 2 §:std ilmenevdin
perusteen mukaisesti, jollei 6 §:n 1 momentin 1 kohdasta muuta johdu. Lainkohdassa mainitut
yrityskiinnitykseen nédhden etusijaiset saatavat tarkoittavat ensinndkin VMJL 3 §:n tarkoittamia
pantti ja pidatysoikeuksiin perustuvia etuoikeuksia. Toiseksi pykéldssd erikseen eriteltyja
etuoikeutettuja saatavia ovat VMJL 3 a §:n mukaiset yrityssaneerauksen yhteydessé syntyneet
saatavat, kuten selvittdjan palkkiot. Myds lapsen elatusmaksut menevit etusijajirjestyksessi
MVIJL 4 §:n mukaisesti tietyin ehdoin etusijalle. VIML 5 §:n 3 momentin mukaan
panttivelkakirjan pddoman lisdksi  yrityskiinnityksen tuottama etuoikeus on myos
panttivelkakirjan korolla enintddn kolmelta vuodelta ennen sitd pdivdd, jona konkurssi alkoi
tai ulosmittaus toimitettiin, 3 §:n 1 momentissa mainittuun ajankohtaan asti sekd
panttivelkakirjassa mainituilla perimiskustannuksilla. Ulosotossa lainkohdan toisen momentin
mukaan yrityskiinnityksen alainen omaisuus on vakuutena tdydelld arvollaan. Lainkohdan
neljdnnen momentin mukaan saneerausveloissa yrityskiinnitysten keskindinen etuoikeus

méiirdytyy YrKiinL 8 §:n mukaisen aikaprioriteetin perusteella. '3

Etusijaisten saatavien suorittamisien jdlkeen lasketaan yrityskiinnitykselle jddvd omaisuuden
arvo. Puolet téstd lasketaan hidnen etuoikeuteensa vakuusvelkana ja toinen puoli on tavallista
saneerausvelkaa. Tavallisen saneerausvelan kohdalla yrityskiinnitysvelkojalla on normaalisti
yhtdldinen oikeus saada maksu jéljelle jddvistd lopuista varoista saatavansa suuruuden
mukaisessa suhteessa. Viimesijaisilla saatavilla on merkitystd 1dhinnd yrityskiinnityksen
tavallisen saneerausvelan osioon. MVJL 6 §:ssd on erikseen mainittu viimesijaiset saatavat,

jotka lasketaan tavallisten saneerausvelkojen jdlkeen. Ndihin lasketaan erilaisia rangaistus- tai

132 HE 182/1992 vp, s. 63.

133 Kohdan mukaan aikaisemmin haetulla kiinnitykselld on etuoikeus ennen mydhemmin haettua ja samana
paivand haetut kiinnitykset tuottavat yhtdldisen oikeuden, jollei hakemuksen perusteella ole kiinnitystd
vahvistettaessa toisin maarétty.
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seuraamusluontoisia maksuja, kuten sakot ja esimerkiksi veronkorotukset. Viimesijaiset

saatavat tulevat niiden aseman perusteella todella harvoin maksetuksi niiden velkojille.

Lain esitdiden mukaan tdmdn 50 prosentin sddnndn oli tarkoitus tasoittaa sitd etua, joka
kiinnityksenhaltijoille muodostuisi silloin voimassa olleiden parempien tai samassa asemassa
olevien etuoikeuksien poistuttua. Loppuosa omaisuuden arvosta haluttiin jakaa velkojien
kesken yhtildisin oikeuksin. Esitdiden mukaan tavoitteena oli sdilyttda silloin vallitseva tila eri
velkojille kertyvistd jako-osuuksien méérdstd ennallaan. Uudistuksella haluttiin merkittavasti
karsia voimassa olevia etuoikeuksia, joten saman tilanteen saavuttamiseksi vakuusvelan osuus
puolitettiin. Tdméan katsottiin olevan edellytys tehokkaalle, toimivalle ja eri velkojaryhmien
kannalta oikeudenmukaisemmalle jirjestelylle. '3* Yrityskiinnitykselle arveltiin myds tulevan
huomattavasti enemmain arvoa kuin puolet, koska loppuosa on kuitenkin voimassa tavallisen

saneerausvelan asemassa ja saa siten suorituksen niiden kanssa tasavertaisesti. '3

Peruste sdilyttdd entinen vakuusarvo oli selkedsti velkojaryhmien yhtéldinen kohtelu entiseen
malliin verrattuna. Yrityskiinnityksen haltijoiden aseman ei haluttu parantuvan suhteessa
tavallisiin saneerausvelkojiin. Vakuusvelan osuus olisi voitu nostaa sadan prosentin tasolle
esimerkiksi siirtymésdédnnoksin, niin ettd lain voimaantulemisen jélkeen vahvistetut
yrityskiinnitykset laskettaisiin koko arvoltaan vakuusvelaksi. Esimerkiksi yritysmaailman
taholta toivottiin tuolloin, ettd vakuuden arvo olisi ollut noin 70 prosenttia.!'3® Lains#tijille oli
selkedsti tdrkedd parantaa vakuudettomien velkojien asemaa ja siksi arvo médritettiin tétd
alemmaksi. Yrityskiinnityslain tavoitteet huomioon ottaen yrityskiinnitys muodostuu arvoltaan
aika alhaiseksi vakuudeksi. Luotonantotoiminnassa sen onkin katsottu olevan lahinna lisi- tai
tdytevakuus eiki siti voi kutsua turvaavaksi vakuudeksi.'®” Tdmin voisi nihdékseni katsoa
poikkeavan siitd lainsddtdjén tavoitteesta, jossa yrityskiinnityksestd haluttiin tehdd vahva
vakuus pienille ja keskisuurille yrityksille. Toisaalta sen merkitys ei voi olla epérealistinen ja
sen arvolla tulee olla litketaloudelliset perusteet, koska se loukkaisi liian optimistisella arvolla

vakuudettomien velkojien oikeuksia.

3.5.4 Vakuusvelan alentamisen kielto

134 HE 181/1992 vp, s. 1-2.
135 Hallituksen esityksessé oli esimerkkiarvona, etti yrityskiinnityksen todellinen arvo voisi olla noin 75 prosenttia
pesén netto omaisuudesta. Kysymys oli pelkéstd esimerkistd, mutta sen voisi heikosti sanoa heijastavan esityksen
laatijan ajatusta tyypillisestd lopputuloksesta. Ks. HE 181/1992 vp, s. 18.
136 HE 181/1992 vp, s. 18.
37 HE 181/1992 vp, s. 17.
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Yrityssaneerauslain esitdiden mukaan vakuusvelat ovat jarjestelyssi erityisasemassa siten, ettd
velan miirii ei voida alentaa siltd osin kuin vakuuden arvo sen kattaa.!*® Esitdiden mukaan
tima sddntd oli tirked rahoitusjirjestelmédn perusteiden kannalta ja toisaalta muiden kuin
vakuusvelkojen luonteeseen kuuluu, etti niihin liittyy riski velallisen maksukyvysti. '3
Vakuusvelkoja voi tietenkin itse suostua oman osuutensa alentamiseen. Sddntd on ilmaistu
YrSanL 45 §:ssd, jossa nimenomaisesti poissuljetaan vakuusvelan leikkaamisen mahdollisuus
YrSanL 44 §:n 1 momentin 4 kohdan mukaisista velkajérjestelytoimenpiteistd. Mahdollisia
ovat siis kuitenkin kolmen aikaisemman kohdan mukaiset velkajérjestelytoimenpiteet. Naita
ovat velan maksusuunnitelman muuttaminen, jéljelld olevien luottokustannusten alentaminen
ja maksusuoritusten lukeminen velan pddoman lyhennykseksi ennen luottokustannusten
lyhennyksid. Velkajérjestelyssd vakuusvelka voidaan maksaa kokonaan tai osaksi
kertasuorituksena tdta tarkoitusta varten otettavalla uudella velalla. YrSanL 45 § 3 momentin
mukaan vakuusvelalle tulevat suoritukset on madrittiva niin, ettd vahintddn vakuusvelan
nykyarvo tulee maksetuksi kohtuullisessa ajassa. Tahén on olemassa myos tarkat aikamééreet,
joita ei voida ylittdd ilman velallisen suostumusta. Vakuusjérjestelyjd voidaan myds tdmin
lisdksi muuttaa YrSanL 45 §:n 2 momentin mukaan korvaamalla vakuus toisella velan

turvaavalla vakuudella. Varsinaisia sijaissuorituksia laki ei kuitenkaan salli.

Tama tarkoittaa, ettd vaikka arvostusmenetelmalld on suuri merkitys, itse vakuusvelkaa ei voida
leikata ja yrityskiinnityksen haltija on siten ainakin 50 prosentin sddnndén mukaisella arvolla
kohtuullisen turvassa tavallisiin saneerausvelkojien saataviin ndhden. Joitain sen arvoa
todellisuudessa alentavia velkajarjestelytoimenpiteitd sithen voidaan soveltaa, mutta ainakin
vakuusvelaksi laskettu pddoma on kohtuullisen varmalla asemalla. Toisaalta sama koskee myds

yrityskiinnitykseen ndhden etusijaisia vakuusvelkoja.

4 YRITYSKIINNITETYN OMAISUUDEN ARVOSTAMINEN

4.1. Arvon médritys ennen yrityskiinnitysjarjestelyyn ryhtymista

Yrityskiinnityksen arvostuksessa tulee huomioida lukuisia eri tekijoitd, jotka vaikuttavat
omaisuuden lopullisen arvoon. Huomiota on kiinnitettédva siithen, milloin arvostus tehddin.

Yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden lopullinen arvo selvidd lopulta vasta realisaatiossa,

133 HE 182/1992 vp, s. 2.
139 Ks. HE 182/1992 vp, s. 45.
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mutta yrityssaneerauksen kannalta se on pakko tehdd etukdteen ennen lopullista realisaatiota
epdselvissd tilanteessa. Siind on yrityskiinnityksen haltijan oltava erityisen varovainen ja
tarkka, jotta etukdteen suoritettu arvio arvosta on edes todennikdinen tuleva arvo.
Luotonantajalle on todella tdrkedi tutkia ja arvioida hénelle tarjotun vakuuden arvoa ennen
vakuuden hyviksymistd. Tdméa on erillinen arvioi yrityssaneerauksen yhteydessd tehtavista
arvostamisesta, joka perustuu saneerausmenettelyn alkuhetkeen ja on timin tyon kannalta
kantava kysymys. Néhddkseni tdmd ndkokulma on kuitenkin tirkedd huomioida, kun
tarkastellaan mitd perusteltuja oletuksia luotonantajilla ja toisaalta kolmansilla velkojilla on
yrityskiinnityksen arvosta. Lainsdddédnnon yleisen toimivuuden voisi katsoa edellyttavin, ettd
lopullinen arvostus ei tuo ainakaan perustavanlaatuisia muutoksia tdhdn oletettuun arvoon.
Osapuolilla on ldhtokohtaisesti kuitenkin velvollisuus tuntea tai ainakin selvittdd mitd asiasta

sanoo laki ja lains#itéjén tahto on aina lihtokohtaisesti asian oikeudellinen ratkaisu.'*°

Yrityskiinnityksen velallisena oleva osapuoli haluaa, ettd vakuuden arvo on mahdollisimman
kattava ja ettd se houkuttelee vakuudensaajaa antamaan yrityskiinnityksen perusteella luottoa
joustavasti ja edullisesti. Luotonantaja haluaa, ettd vakuus on turvaava vakuus eli se tuottaa
realisointitilanteessa tdyden tai ainakin oletetun suorituksen velkojen maksuun. Muutoin hin
hyviksyy kasvaneen riskin kirsid luottotappiota. Yrityskiinnityksen kohdalla se on erityisen
vaikeaa kuten edelld on todettu. Luotonantajan kannattaa useimmiten arvioida omaisuuden arvo
hyvin konservatiivisesti, mieluummin alakanttiin. '*! Tdmi luontaisesti vaikeuttaa irtaimen
omaisuuden kdyttamistd vakuutena tai ainakin vihentdd sen merkitysté taloudellisen toiminnan
moottorina yhteiskunnallisessa kokonaisuudessa, koska sen perusteella myonnetdin vihemmain

tai kalliimpia luottoja.

Yrityskiinnityslaissa on, kuten osiossa 2.3 todettiin, useita rajoitteita ja sidnnoksid merkittavista
oikeustoimista kuten omaisuuden luovuttamisesta ja vihentymisestd, mutta niistd huolimatta
kiinnityksenantaja voi tehdd velkojan oikeuksien kannalta kiytinnossé todella merkittdvidkin
oikeustoimia, jotka voivat aiheuttaa esimerkiksi omaisuusmassan merkittdvin arvollisen
vihenemisen. Yrityskiinnityksen haltija ei myoskddn padsdéntoisesti voi vaikutta sithen miten
velallinen omaisuuttaan hoitaa ja ndin omaisuus voi esimerkiksi heiketd laadullisesti

riittiméttomén huolenpidon puutteen vuoksi. Kyseessd on vain vakuus, joten oikeudenkéytto

140 Oikeuspoliittisesti voisi kuitenkin mielestini katsoa, ettd jos yrityssaneerauksessa yrityskiinnitykselle
muodostuva vakuusarvo on useimpien kaupallisten toimijoiden oletusten vastainen, voisi lainsdédédnnon katsoa
téltd osin epdonnistuneen tehtdvissidén. Ainakaan toivottavaa se ei ole, ellei sille ole selkedt ja hyvéksyttavit
perusteet. Kun keskiverto ihminen tarkastelee vakuudeksi asetettavaa irtainta esinettd tai esineiden joukkoa,
hénelle muodostuu ndhdédkseni se kuva, ettd kun se annetaan vakuudeksi, sen arvo on se minkd hén siitd
myydesséddn sen vapailla markkinoilla voisi saada.
141 Ks. Tuominen 2001, s. 111.
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irtaimeen omaisuuteen ennen erddnnyttdmistd on hyvin rajattu. Ndma kaikki asiat on syyti ottaa

tarkasti huomioon ennen kuin omaisuudelle alkaa méarittiméaan arvioita.

Tuominen on kisitellyt teollisoikeuksien arvostamiseen vaikuttavia asiaseikkoja laajemmin
kaytdnnonldheiseltd kannalta. Hanen mukaansa immateriaalioikeuksien kuuluminen
yrityskiinnitykseen aiheuttaa myds paljon omia erityiskysymyksid. Omat haasteensa
arvostamiseen luovat esimerkiksi teollisoikeuksien taloudelliseen elinkaareen liittyvit
kysymyksen ja myds muusta irtaimesta omaisuudesta joiltain osin merkittavésti poikkeavan
oikeudellisen elinkaaren erityispiirteet. Tuominen mainitsee aineettomien oikeuksien
arvostuksessa kolme eniten kdytettyéd keinoa. Néditd ovat kustannusperusteinen, tuloperusteinen

ja markkinaperusteinen arvonmédritys.'4?

Tuominen jakaa vakuuksien arvostuksen kahteen eri vaiheeseen késitellessdén
teollisoikeuksien arvostusta. Ensimmaéisessd vaiheessa velkoja arvioi vakuuden arvolle tietyn
rahamiirin, joka vastaa irtaimen aineellisen esineen kdypééd arvoa. Toisessa vaiheessa tistéd
arvosta vihennetddn “turvamarginaali”, joka vdhennetddn kdyvésti arvosta siitd syystd, ettd
vakuuden arvo voi alentua, realisaatioista saattaa aiheutua menoja tai realisoinnissa joudutaan
turvautumaan pakkorealisointiin, jolloin arvo on yleensi matalampi kuin on oletettu. '3
Tuomisen mukaan luotonantajat myos tarkastelevat sitd, miten vakuuden arvo jatkossa
kehittyy. Térkedd on arvioida vakuuden todenndkdinen arvo ajankohtana, jolloin vakuutena
oleva omaisuus joudutaan realisoimaan keskenaikaisesti velallisen jdtettyd suorittamatta
sovitun suorituksen. '** Irtaimen omaisuuden arvon kehittymisen arviointi on huomattavasti
vaikeampaa kuin esimerkiksi kiintedn omaisuuden. Kiinted omaisuus ei ole niin epdselked ja
moninainen kokonaisuus, kuin irtaimen omaisuuden joukkoa voidaan pitdd. Lisdksi kiintedn
omaisuuden yleisesti korkean taloudellisen arvon takia, sille on muodostunut useita selkeitd

arvostamismalleja ja alan kdytant6ja.

Yritystoiminnan luonne on muuttunut paljon 80-luvun alkupuolen ajoista, jolloin
yrityskiinnityslakia valmisteltiin. Elinkeinoeldmd on viimeisten vuosikymmenten aikana
muuttunut vihemmin aineellista pddomaa vaativaksi. Usein varsinkin uusissa yrityksissd
suurimman pddoma arvon muodostaakin innovatiivinen tydvoima tai erilaiset immateriaaliset
oikeudet. Ndma ovat myds paljon arvokkaampia silloin kun niitd katsotaan kokonaisuuksina
eikd yksittdisind omaisuuserind. Usein varsinkin erikoisaloilla yksittdinen omaisuus voi olla

ldhes arvoton, jos sitd ei pystytd myymiidn osana isompaa kokonaisuutta. Myos erilaiset

142 Ks. Tuominen 2001, s. 111-112.
143 Ks. Tuominen 2001, s. 88-89.
144 Tyominen 2001, s. 89.
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rahoitusinstrumentit ovat kehittyneet tai kasvaneet merkityksessédén tuon ajan jdlkeen. Toisaalta
niitd kaytetddn pidemmalle kansainvélistyneessd ympdristossd huomattavasti eri tavoin kuin
lain sddtdmishetkelld voitiin arvioida. Se on tuonut mukanaan paljon lisdsdéntelyd, jotka
vakuudensaajan tulee ottaa huomioon. Tdmén lisdksi omaisuuden seuraaminen voi olla vaikeaa,

koska irtain omaisuus voi liikkua myds Suomesta toiseen maahan.!'#®

Tuomisen mukaan myds kilpailevien yritysten toiminta esimerkiksi paremmilla innovaatioilla
ja toimialan yleistaloudellinen kehitys vaikuttavat vakuuden arvoon merkittivésti, jos ne ovat
sidottuja juuri tietynlaiseen toimintaan eikd vakuuden alainen omaisuus ole ongelmitta
siirrettdvissd toisen yrityksen toimintaan. '*® Nihdikseni esimerkiksi tekniikan ala eldi
merkittdvisti innovaatioista ja toisen yrityksen kehittdiméd teknologia voi tehdi
yrityskiinnityksen alaisesta omaisuudesta kdytdnnossd jopa arvotonta, jos se muuttuu kaikin
puolin vanhentuneeksi tai hyddyttomaksi. Yrityksen toimiala tai sen hydodyntdmi teknologia
voi olla my®s niin erikoinen, ettei vastaavanlaiselle omaisuudelle yksinkertaisesti 16ydy muuta
kayttod minkd4dn muun taloudellisen toimijan toiminnassa. Yhteiskunnallisesti laajalti kaytetty
omaisuus voidaan toisaalta myydd useimmiten helposti eteenpdin ja se tuottaa useammin

odotetun tuloksen.

4.2. Yrityskiinnityksen arvostus yrityssaneerauksessa =~ —
perusperiaatteet.

4.2.1. Yrityskiinnityksen arvostuksen lainsdddénto ja esityot

Yrityssaneerauslaissa ei ole selkedd sddnndsti siitd, miten yrityskiinnityksen alainen omaisuus
tulisi arvostaa. Yrityskiinnityksen arvostuksen tulkinta perustuu pddosin yrityssaneerauslain ja
sen vuoden 2007 uudistuksen esitdiden perusteluihin, joissa arvostukselle annetaan hyvin
monitulkintainen ohje. Lain esitdiden mukaan asiaan on haluttu jéttdd tulkinnanvaraa ja
joustavuutta, erilaisten tilanteiden huomioon ottamiseksi. Selked maiéritteleminen olisi
mahdollisesti johtanut epésuotuisiin ratkaisuihin.'*’ Selkein tulkintalinjan puuttuminen on

kuitenkin alempien oikeuksien oikeuskdytdnndssd johtanut epdjohdonmukaisuuteen ja

145 Suomi on epiilemiitti lisdintyneesti kansainvilistynyt yrityskiinnityslainsifidinndn sdétdmisen jilkeen, joka
vaikuttaa osaltaan my0s siihen, ettdi Suomessa toimii paljon enemmén kansainvilisid yrityksid, joiden irtain
omaisuus sijaitsee usein hajautetusti eri paikoissa ja yrityksen irtaimen omaisuuden selvittiminen hankaloituu
osiltaan myos téstd syystd. Suomi on esimerkiksi liittynyt Euroopan unioniin, joten yrityksen pédkonttori voi
suhteellisen helposti sijaita muualla kuin Suomessa.
146 Ks. Tuominen 2001, s. 89-90.
147 Ks. HE 152/2006 vp, s. 29.
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velkojien erilaiseen kohteluun eri tapausten vililld. Arvostamismenetelmien lopputulosten
vélilld voi olla useampien satojen prosenttien heilahtelua suuntaansa, kuten jiljempénd

késiteltdvistd tapauksista ilmenee.

Yrityssaneerauslakia koskevassa hallituksen esityksessd annettiin yleisohje siitd missd kohtaa
yrityssaneerausmenettelyd yrityskiinnityksen arvon médritetdin ja kenen tehtivd se
lahtokohtaisesti on. Esitydon perusteluyjen mukaan vakuuden arvo on mddriteltdvi
saneerausohjelmassa. Ohjelmaehdotuksen laatija eli ensisijaisesti selvittdjd joutuu siten
huolehtimaan arvon mddrittimisestd ja sitd varten tarvittavan selvityksen hankkimisesta. Viime
kéiidessc kysymyksen ratkaisee tuomioistuin ohjelman vahvistamisen yhteydessd.'*® Arvojen
madrityksessd varsin usein tarvitaan myds ulkopuolista apua ja silti niidden mééritteleminen on

vaikeaa.'#

Lain esit0issd annettiin myods pddsddnt0d siitd, miten arvostus tulisi toimittaa. Hallituksen
esityksen mukaan vakuuden arvolla tarkoitetaan vakuuden todenndkoistd realisointiarvoa

130 Arvostamisen ajankohta  perustuu siis

menettelyn  alkamisen  ajankohtana.
vakuusomaisuuden arvoon saneerausmenettelyn alkuhetkelld. Korkeimman oikeuden
ratkaisussa KKO 2015:2 annettiin myds tistd tulkinnasta vahvistus. '°! Ajankohta on hyvin
perusteltu, vaikka on erikoista, ettd saneerausvelat itsessddn = madrdytyvét
yrityssaneerausohjelmaan hakemuksen jittimishetken mukaan. Tatd arvostusta on myos

vaikeaa tarkastella jilkikiteen.!>?

Arvon médrittelyssd kédytettdvad arvioinnin metodia koskien esitdissd todettiin, ettd vakuuden
mddrittelyssd on pidettdvd silmdlld kyseisen kaltaisen vakuuden normaalia tai useamman
yhtildisen vaihtoehdon tilanteissa, todenndikéisintii realisointitapaa. 1>° Mitd tilld
“todenndkoisimmdlld realisointitavalla” kdytdnnOssd tarkoitetaan, ei sen enempdd avattu ja

oikeuskdytdntd on osoittanut, ettd se voi johtaa hyvin erilaisiin tulkintoihin eri tilanteissa.

148 HE 182/1992 vp, s. 64.
199 HE 182/1992 vp, s. 64.
150 HE 182/1992 vp, s. 64.
31 KKO 2015:2 pédasiaratkaisun perustelut, kohta 9.
152 Yrityssaneerausten keskeytykset ovat olleet yleisid ja usein tuomioistuinkisittelyn aikana yhtid on jo
konkurssissa, jolloin on perusteltua kysyd miten tieto konkurssista vaikuttaa ratkaisuun todenndkdisestd
realisoinnista”. TAméa on tilanne myds myohemmin késiteltdvissd korkeimman oikeuden tapauksista kahdessa.
Kolmannesta se ei ilmene eikd arvostusmetodia kisitelld syventdvésti. Ndin ollen voisi katsoa, ettd ndissd
tapauksissa on ollut perusteltuakin kéyttdd alun perin konkurssiin rinnastuvia arvostusmetodeja, vaikka
arvostaminen on tehtdvd saneerausohjelman laatimisen hetkelld menettelyn alun arvojen mukaan. Olisi
kiinnostavaa tietdd korkeimman oikeuden tulkinta asian tilanteessa, jossa yritystoiminta on tosiasiassa saatu
lopulta elpymaéén. Yksikédan néistd ratkaisuista ei kuitenkaan vastaa sithen kysymykseen. Ks. KKO 2015:2 ja KKO
2015:3. Ks. my6s Koulun pohdinnat realisaatiotavan tiedosta ratkaisun hetkelld ratkaisussa KKO 2015:2.
Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2015: 1.
153 HE 182/1992 vp, s. 64.
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Varsinkin yritysten arvostama ennustettavuus ja oikeuskdytdnnon yhtendisyys on kérsinyt
tdmain esitdiden sananmuodon erilaisten tulkintojen seurauksena. Ainoa esimerkki, jonka esity®
antaa tésti on kiinteiston vaihdanta-arvoon vaikuttavat seikat, jota pitdd soveltaa varoen koska
yrityskiinnityksessd on kyse irtaimesta omaisuudesta. Esitdiden mukaan vaikutusta on
esimerkiksi, silld pystytddnko kiinteistd kauppaamaan vapaalla kaupalla, jollekin joka voi
jatkaa samankaltaista toimintaa tai joka pystyy hyodyntdméaéan sitd vahintdin tuottavalla tavalla
vai myyddanko kiinteistd pakkohuutokaupalla tilanteessa, jossa tarjoajien vilinen
kilpailutilanne ei ole nostamassa hintatasoa yli alimman hyviksyttivin tarjouksen.!>* Vaikka
esimerkki koskee kiinteistod, tdiman kohdan voisi katsoa puoltavan going concern -arvostuksen
kayttod myo0s irtaimen omaisuuden kohdalla tietyissa tilanteissa, jos omaisuus todennékoisesti
pystytddn myymaéén siten, etti se muodostaa toiminnallisena kokonaisuutena korkeamman

arvon vapailla markkinoilla.

Arvon maédrittdmisessd on lain esitdiden mukaan kiinnitettivd huomiota myds
konkurssivaihtoehtoon.!> T4imi on kiytinndssi tarkoittanut ensinnékin sité, ettéi selvittijin on
tullut tehdéd konkurssivaihtoehtolaskelma, josta on muodostunut se pohja, jota vakuuden arvo
el saa alittaa. Yrityssaneerauslain esitdiden mukaan omaisuuden realisointitapaa arvioitaessa
otetaan huomioon myds konkurssilain omaisuuden realisointia koskevat sciinnokset. 1>
Omaisuus siis on muutettava rahaksi velkojien kannalta mahdollisimman edullisesti eli on
saavutettava mahdollisimman hyvd myyntitulos. Tdméa on tietenkin vain periaate eikd anna
suoraa ohjetta sithen mitd realisointikeinoa tulisi kayttdd. Paras realisointitapa ja
keinovalikoima voi aiheuttaa merkittavid erimielisyyksid osapuolten kesken. Mallia on haettu
osiltaan haettu konkurssirealisoinnista. Konkurssiasian neuvottelukunta on julkaissut omat
suosituksensa konkurssipesddn kuuluvan omaisuuden realisoinnista, jota selvittdjdt usein
kéyttivitkin jo neuvoa antavina ohjeina.'>’ Niiden voidaan kuitenkin katsoa olevan hyvin

tulkinnanvaraiset ohjeet, koska kyse on ldhinné perusperiaatteista.

Yrityssaneerauslain esitoissd ratkaiseva merkitys haluttiin antaa tapauskohtaisesti sellaisille
realisointitavoille, joita voidaan niissd olosuhteissa pitdd todenndkoisimpind ja huomiota olisi
kiinnitettivi varsinkin markkinatilanteeseen ja muihin olosuhteisiin. 1°® Esitdiden sidinto antaa
lahinnd yleispiirteisen kuvaksen siitd, miten realisointi tulisi tapahtua. Koulun mukaan on

todenndkoistd, ettd lainsdédtdja hyvédnuskoisesti luotti osapuolten kykyyn neuvotella

134 HE 182/1992 vp, s. 64.
155 HE 182/1992 vp, s. 64.
1356 HE 152/2006 vp, s. 29.
157 K. kokonaisuutena, kohta 11 Realisointi. Konkurssiasiain neuvottelukunnan suositukset.
158 HE 152/2006 vp, s. 28-29.
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puolivirallisessa neuvonpidossa vakuuden médrityksestd. !>’

Tamd vaikuttaa hyvin
epdrealistiselta olettamalta ottaen huomioon sen, ettd arvon médritys vaikuttaa tavallisten
saneerausvelkojien asemaan hyvin merkittidvasti ja vakuudenhaltijat tuskin haluavat ilmaiseksi
luopua etusijaisista oikeuksistaan. Heiddn asemansa voi vain ldhinnad heiketd. Ongelmia on
syntynyt varsinkin vakuudettomien velkojien kohdalla, joiden osuuksia korkeampi vakuusarvo

leikkaa.

Tamai esitdiden varaan jitetty ohje on erittdin avoin eika siis ole ihme, jos osapuolet haluavat
asian riitautuessa ndhdd omaisuuden arvon omalta kannaltaan edulliseen suuntaan.
Markkinatilanteet ja olosuhteen ymparilld muuttuvat jatkuvasti ja tulevaisuuden kehityksesta ei
ole aina olemassa luotettavaa tietoa, joten todenndkdisen realisointitavan etukéteinen
ennustaminen on todella haasteellista. Hallituksen esityksessé tulevat vaikeudet tunnistettiin jo
etukdteen arvioiden, etti vakuuden arvon médrittely voi tuottaa huomattavan suuriakin
vaikeuksia eikd useinkaan ole mahdollista ilman riippumattoman asiantuntijaselvityksen
hankkimista.'® Lains4itiji oli selvsti tietoinen, etti lainkohdan soveltamisessa tulee olemaan
vaikeuksia ja siksi olisi voinut olettaa, ettd kohtaan olisi kiinnitetty enemmin huomiota sen

selkeyttdmiseksi.

Yrityskiinnitysten vakuusarvon méérittdmisessi on ennen korkeimman oikeuden vuonna 2015
antamia  pddtoksid alempien oikeusasteiden ratkaisuissa  kidytetty = kahta eri
arvostamismenetelmad tai niiden védlimuotoja: litkketoiminnan jatkumiseen perustuvaa going
concern -arvostusta tai omaisuuden likvidaatioarvoon perustuvaa arvostusta. Ennen
ennakkoratkaisuja asiantilan oli katsottu olevan ongelmallinen erityisesti heikon
ennustettavuuden vuoksi.'®! Kaikkein epétyydyttivinti asian tilasta on tehnyt se, etti ratkaisut
ovat poikenneet toisistaan merkittavasti eika niistd ole ollut johdettavissa selkedd sdintoa siiti,
mitkd asiat vaikuttavat lopulliseen arvoon. Useissa tapauksissa going concern arvo on voinut
olla moninkertainen likvidaatioarvoon verrattuna. Se on aiheuttanut oikeudellista

epavarmuutta, huonoa ennustettavuutta ja velkojien epitasaista kohtelua eri tapausten vélilla.

Oikeuskiytdnnosséd on ollut useita ratkaisuja ja kannanottoja kummankin arvostamisperusteen
puolesta. Alempien oikeusasteiden ratkaisut ovat olleet epdjohdonmukaisia ja perusteet
ratkaisulle vaihtelevia.!®? Kuitenkaan selkeii ratkaisua asiaan on ollut vaikeaa hahmottaa ja

toisaalta alemmat oikeusasteet eivit Suomessa luo mitenkdin selkedsti tai vahvasti myohempia

159 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta 2017:63. Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2017: II.
160 HE 182/1992 vp, s. 64.

161 Ks. HE 152/2006 vp, s. 29 ja Ks. myds KKO 2015:2, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 9.

162 Ks. TM 2006:5. s. 45-46.
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samankaltaisia tapauksia sitovasti ohjaavia sdintdjd, joten korkeimman oikeuden padtosti

asiasta kaivattiin kdytdnnon yhtendistdmiseksi.

Oikeuskirjallisuudessa esitettiin kannanottoja kummankin periaatteen puolesta, mutta niistd on
vaikeaa 16ytdd selkedd ratkaisua tai tulkintaohjetta. Tuomisto on pédtynyt siihen, ettd ainakin
ennen korkeimman oikeuden tapauksia oikeuskdytinndssd on useimmiten kdytetty ndiden

kahden arvostamistavan vilimuotoja. '3

Tammi-Salminen on taas pddtynyt sithen
likvidaatioarvojen kayttimisessd ei ole katsottu olevan ongelmaa. Sen sijaan hidnen mielestidén
going concern -arvon kéyttdmisen valintaan arvostusperusteena on aiheuttanut episelvyytta
arviointiin. Han katsoo, ettd going concern arvostusta voidaan pitdd presumtiivisena
lahtokohtana, kun sitd verrataan sithen, ettd KonkL 17 luvun 3 §:n 1 momentin mukaan
konkurssipesidn on muutettava rahaksi pesdén kuuluva omaisuus pesian kannalta edullisimmalla
tavalla niin, ettd siitd saadaan mahdollisimman hyva myyntitulos. Tammi-Salminen katsoo, etté
korkeimman oikeuden ratkaisujen KKO 2015:2 ja KKO 2015:3 jilkeen omaisuus voidaan
arvostaa hintaan, joka saataisiin myytdessd se osana toimivaa kokonaisuutta, mutta vain silla
edellytykselld, ettd tdllaista myyntitapaa voidaan pitdd tilanteessa todenndkdisend

realisointivaihtoehtona. '®* Asiaa koskevissa teoksissa ei olla kuitenkaan syventivisti olla

syvennytty tdhin ongelmaan vaan asiaa on ldhinna sivuttu muiden kysymysten yhteydessa.

4.2.2. Arvio kdytannon vaikutuksista

Yrityssaneerauslain  vuoden 2006 uudistuksen esitdiden yhteydessd todettiin, ettd
saneerauskdytdnnossd vakuuden arvon méérittdmisessa on ollut tavallisesti arvostusperusteena
omaisuuden todenndkdinen realisointitulos toteutettuna todenndkdisimmalld realisointitavalla.
Samalla esitoissd tunnustettiin  kdytdnnon vaihtelevuus ja sen ongelmat varsinkin
yrityskiinnityksen kohdalla.'®® Nin ollen voisi nihdikseni katsoa lains4itdjéin tunnustavan sen,
ettd asiaan tarvitaan tarkennusta tulevaisuudessa. Mihink&in toimenpiteisiin ei kuitakaan tassi

kohtaa ryhdytty, vaan asia jéi entiseen tilaan ilman suunnitelmia tulevaisuudesta.

Oikeusministerion yrityssaneeraustydryhmin muistiossa tuotiin esiin, ettei tavallisilla
velkojilla ole juurikaan mahdollisuuksia vaikuttaa sithen, miké osa panttivelkojan saatavasta

katsotaan saneerausohjelmassa vakuusvelaksi. ' Eritoten selvittijin valta nihddin ainakin

163 Ks. Tuomisto 2007, s. 337-340.

164 Ks. Tammi-Salminen 2015, s. 425.
165 HE 152/2006 vp, s. 28-29.

166 TM 2006:53, s. 45.
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velkojien toimesta liian suurena ja he toivoisivat lisdd vaikutusmahdollisuuksia arvostamisen
lopputulokseen. '¢7 Miti keinot ja vaikuttamismahdollisuudet sitten olisivat kiytinndssi, ei
avattu sen enempdd. Toinen asia, josta arvostelua oli yrityssaneeraustyoryhmén mukaan
esitetty, oli siitd, ettd vakuusvelan madrittdmisessd on yleistynyt vakuusomaisuuden kéypaian
arvoon arvostaminen liiketoiminnan jatkumiseen perustuen eli kdyttimilld going concern
arvoja. Toisaalta lausunnoissa todettiin, ettd toimintaa jatkavalla yritykselld vakuusomaisuuden
arvostaminen tuleekin perustua liiketoiminnan jatkumiseen eli going concern -arvoon. '®8
Tyo6ryhmaén lausunto on osittain ristiriitainen tilta osin eikd lopputulokseen kokonaistilanteesta
padsty. Ndin ndhdékseni ldhinnd siksi, ettd kyse oli enimmékseen osapuolten esittimistd
huomiosta eikd syvempéd keskustelua asiasta kdyty. Lausunnon osapuolet eivét he tarkenna
mielipidettddn sen pidemmalle missé tapauksissa pitdisi poiketa tistd going concern arvosta ja
miten lainkdytossd toimintaa jatkavan yrityksen tunnistamista voitaisiin parantaa
saneerausohjelmaa vahvistettaessa.  Lausunnosta voi kuitenkin tehdd n&hdékseni sen
johtopéétoksen, ettd yritysten toiminnan jatkaminen arvioidaan liian optimisesti vahvistetuissa
saneerausohjelmissa. Tami kuvastaa kdytdnnostd saatuja kokemuksia, jossa liian usein

toiminnan jatkamiseen tdhdannyt yhtio ajautuu kaikesta huolimatta lopulta konkurssiin.

Ty6ryhmé kuitenkin toteaa lopuksi, ettd vakuuden arvon mdidrittelyd koskevan sddnndksen
selventdmisté tai muuttamista ei ole pidetty valttamattomana, koska se nykyisessd muodossaan
mahdollistaa erilaisten tilanteiden huomioon ottamisen. ' Vakuuden arvon médrittimisessi
haluttiin olevan my®ds tietynlaista joustavuutta. Yrityskiinnitystydryhméan muistiossa todettiin,
ettd jos laissa madrittdisiin vakuusvelan mdiérittdmiseksi omaisuuden realisointitapa ja
realisoinnin  ajankohta, voisi johtaa kaikkien osapuolten kannalta epétoivottuihin
lopputuloksiin. "% Kiytintd on tosin nyt osoittanut, etti timi joustavuus on johtanut
epdjohdonmukaiseen tulkintalinjaan. Nahddkseni nykytilanteessa tavallaan juuri tdmén
joustavuuden voidaan sanoa johtaneen osapuolten kannalta huonoihin ja vaikeasti

ennustettaviin lopputuloksiin sekd epdjohdonmukaiseen kaytintoon eri tapausten vélilla.

4.2.3. Going concern- ja Likvidaatioarvoon perustuva arvostus

167 TM 2006:5, s. 46.
168 TM 2006:5, s. 46.
169 TM 2006:5, s. 46.
170 HE 152/2006 vp, s. 29.
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Yrityskiinnitetyn omaisuuden vakuusarvoa kisiteltiin  useammassa oikeustapauksessa
yrityskiinnityslain ja yrityssaneerauslain sddtimisen jilkeen, mutta korkeamman oikeuden
tulkintaa ja ratkaisua asiasta ei annettu ennen vuotta 2015, jolloin korkein oikeus antoi kaksi
ennakkoratkaisua asiasta. Tdmin jdlkeen korkein oikeus on kaisitellyt ja tarkentanut
vakuusvelan miirdid myos tapauksessa 2017:63.'7! Ennen niiden tapausten kisittelyd on
kuitenkin hyva kédyda lapi yleisimmét arvostamismuodot, joita vakuuksien arvostuksissa on
nditéd tapauksia aiemmin kaytetty kérdjdoikeuksien ja hovioikeuksien padtoksissd. Kumpaakaan
ndistd ei ole korkeimman oikeuden pddtoksissd tdysin poissuljettu soveltamisen

mahdollisuuksista tulevissa tapauksissa.

Going concern- arvostus perustuu sithen ajatukseen, etti omaisuuden arvo lasketaan sithen
arvoon, joka sill ajatellaan olevan sen toiminnallisen kokonaisuuden, johon kyseinen omaisuus
kuuluu, jatkaessa toimintaansa. Kysymys on siitd, ettd yrityksen ei oleteta lopettavan
toimintaansa tai olennaisesti supistavan sitd. '’ Voidaan siis nihdikseni sanoa, etti
saneerausmenettelyssé se padsddntoisesti rinnastuu yrityssaneerauksen tarkoitukseen siiné, etti
vaikeuksissa olevan velallisen voidaan ndhdd vield tervehtyvdn ongelmistaan nykyisesté
vaikeasta tilanteestaan huolimatta. Kysymys on usein siis optimistisesta arviosta siind, ettd
yhtion toiminta tervehtyy mahdollisista taloudellisista vaikutuksista huolimatta ja ettd ongelmat

ovat ldhinni viliaikaisia ja mahdollisia poistaa erindisid muutoksia tekemalla.

Likvidaatioarvostus voidaan monella tapaa rinnastaa konkurssitilanteessa tapahtuvaan
arvostamiseen. Siind lahtokohtana on, ettd omaisuudella on se arvo, mita sillé olisi, jos toiminta

173 Likvidaatioarviointi ei ota

elinkeinoharjoittajan toiminta lopetettaisiin kokonaan.
yritystoiminnan kokonaisuutta samalla tavalla huomioon kuin going concern- arvostus ja johtaa
usein vakuudenantajan kannalta huonompaan ratkaisuun. Likvidaatioarviointi on myos
helpompi ja yksinkertaisempi tehdd, silld se on lyhytndkoinen ratkaisu, eikd siind tarvitse ottaa
samassa méirin huomioon tulevaisuuden tapahtumia kuin toiminnan jatkamiseen tdahtddvissa

laskelmissa. Likvidaatioarvo on aina ldhtokohta, jos se on suurempi maéréllisesti kuin going

concern-arvo.

17IRovaniemen hovioikeuden kisittelemésté tapauksesta oli vireilld myds valituslupa VL: 2019:17. Valitusluvan
kuvauksen mukaan kysymys yrityskiinnityksen kohteena olevan omaisuuden arvon maédrittdmisestd ja
yrityskiinnitykseen perustuvan vakuusvelan miérédstd yrityssaneerauksessa. Korkein oikeus kuitenkin lopulta
totesi kysymyksen tulleen ratkaistuksi ratkaisuissa KKO 2015:2 ja KKO 2015:3.
172 K. Bjorklund — Jénkéld — Kaisanlahti, 2009 s. 93.
173 K. Bjorklund — Jénkéld — Kaisanlahti, 2009 s. 92.
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4.3. Korkeamman oikeuden ratkaisut 2015:2 ja 2015:3

4.3.1. Pohjustus ratkaisujen kasittelylle

Koulun mukaan vakuuksien arvostusongelma sisiltdd padasiassa kolme erilliskysymysta: mika
on arvostuksen peruste, miten arvostus toimitetaan ja kenelld on todistustaakka vakuuden
arvosta? Koulun mukaan yrityskiinnitetyn omaisuuden arvostaminen yrityssaneerauksessa on
ainakin yritetty antaa selventdva vastaus korkeimman oikeuden oikeustapauksissa 2015:2 ja
2015:3.7* Arvostuksen toimittaminen voidaan katsoa olevan selvittijin vastuulla ja vahvassa
vallassa. Itse arvostamisen toimitustapa on muodostunut perusteiltaan epdyhteniiseksi eika

niissi oikeustapauksissa anneta sithen hyvii vastausta.!”

Korkeimman oikeuden ratkaisuissa 2015:2 ja 2015:3 oli kummassakin kysymys
yrityskiinnityksen kohteena olevan omaisuuden madrittimisestd ja yrityskiinnitykseen
perustuvan vakuusvelan méérastid sekd virheellisen vakuusvelan madrittdmisen vaikutuksista
yrityssaneerausohjelman vahvistamisen kannalta. Korkein oikeus otti ensiméistd kertaa
selkedsti kantaa sithen, miten yrityskiinnityksen alainen omaisuus tulisi yrityssaneerauksessa
arvostaa. Sen lisdksi korkein oikeus vahvisti késitystd siitd mitd oikeussuojakeinoja
yrityskiinnitykseen arvostuksessa kéytettyyn arvoon tyytyméttomilld osapuolella on
kaytossddn. Asiat késiteltiin oikeudessa samana piivénd ja niiden perustelut olivat hyvin 1dhelld
toisiaan, joten ne on hyvd kdydéd tdssd yhteydessd yhdessd ldpi. Tutkielmassa késitellddn

tapaukset pddosin ratkaisun KKO 2015:2 avulla turhan toiston vilttamiseksi.

Tapausten suurin ero oli siing, ettd KKO 2015:2 oli kysymys vakuuden arvon méarittdmisesta
saneerausohjelman ns. pakkovahvistamisessa YrSanL 54 §:n mukaisesti ja KKO 2015:3 oli
kysymys vakuuden arvon mdiirittdmisestd nopeassa saneerausmenettelyssd YrSanL 92 §:n
mukaisesti. Ne muodostivat siis tavallaan parin, vaikka ne eivit liity sinédllddn samaan
tapaukseen ja asioiden tosiseikastot ovat luonnollisesti erilaisia. Vahvistamismenetelmien
kannalta ratkaisut késitellddn erikseen. Oikeuskysymykset olivat kuitenkin yrityskiinnityksen
arvostamisen kannalta pitkdlti samanlaiset ja kummassakin asiassa kantajana oli sama
oikeushenkild. Tapauksien kuvaksissa on kidytetty osittain lukujen pyoristdmistd lukemisen

helpottamiseksi ja tarkan kuvauksen saamiseksi ratkaisut on hyvé lukea téstd erillidn. Samoin

174 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2017:63. Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2017: II.
175 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2015:2. Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2015: 1.
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tapausten asianosaisten nimet on muutettu. N&illd muutoksilla ei kuitenkaan ole

oikeussdédntdjen ja arvostuksen yleisten periaatteiden kisittelemiseksi merkitysta.

4.3.2. Kasittelyt alemmissa oikeusasteissa

Kérdjdoikeuden késitellessd tapauksen KKO 2015:2 kysymystd ensimmadisend oikeusasteena
yrityskiinnityksen  alainen = omaisuus oli  selvittdjin  yhti6 X:lle laatimassa
saneerausohjelmachdotuksessa  arvostettu  going concern- arvostuksen mukaisella
menetelmilld. Vakuudettomana eli tavallisena saneerausvelkojana tapauksessa ollut yhtié Y
katsoi haasteessaan, ettd sen oikeutta oli epdoikeudenmukaisesti loukattu koska going concern-
arvostuksella oli suosittu kohtuuttomasti vakuudellisia velkojia tavallisten velkojien
kustannuksella. Yhtid Y oli vastustanut saneerausohjelmaehdotusta sitd koskevassa

ddnestyksessd, perusteenaan tdma sen mielestd virheelliseksi mééritetty arvo.

Yrityksen kaytto-, rahoitus ja vaihto omasuuteen oli saneerausohjelmaehdotuksessa laskettu
kuuluvaksi siitd tehtdvien védhennettdvien osuuksien jdlkeen noin 870000 euroa.
Saneerausohjelmaehdotuksen mukaan yrityskiinnitysvelkojien hyviksi luettiin VMJL 5 §:n
mukaisesti 50 prosenttia yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden arvosta eli noin 435 000 euroa.
Selvittdja oli sisdllyttanyt ohjemaan my0s konkurssivaihtoehtoa koskevat vertailutiedot, joista
selvisi, ettd konkurssilaskelmallinen arvo oli noin 170 000 euroa, josta yrityskiinnityksen 50
prosentin siinndn jilkeen yrityskiinnitysvelkojille hyviksi jii noin 85000 euroa. !’
Yrityskiinnitysten haltijoiden hyvéksi luettu going concern -arvostuksella saatu arvo oli ldahes
viisi kertaa suurempi sithen verrattuna, jos se olisi arvostettu konkurssivertailuarvoihin

perustuen. Tdma 50 prosentin osuus on vakuusvelkaa, joten se on vilillisesti pois tavallisten

saneerausvelkojien saamisista.

Tavallisten saneerausvelkojen alkuperdinen kokonaismaird oli noin 1 540 000 euroa, joista
maksettavaksi saneerausohjelmaehdotuksessa tuli vain noin 385000 euroa. Tavallisen
vakuudettomana velkojana tapauksessa ollut yhtid Y katsoi, ettd yrityskiinnityksen
madrittamisen ldhtokohdaksi tuli ottaa konkurssimenettelyssa saatavat arvot. Ero oli velkojan

mielestd niin merkittavi, ettd saneerausohjelma oli katsottava lain vastaiseksi ja kohtuuttomalla

176 K onkurssiarvosta oli pyydetty ulkopuolisen asiantuntijan lausunto. Sen mukaan omaisuuden realisointiarvo oli
noin 200 000 euroa ja kun kdyttd-, rahoitus- ja vaihto-omaisuuden arvosta sen jilkeen, kun osamaksuvelkojien
jako-osuudet ja massavelat oli vdhennetty, pdadyttiin yrityskiinnitysvelkojien osalta 50 prosentin sd&nnon
mukaisesti noin 85 000 euron realisointiarvoon.
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tavalla tavallisten saneerausvelkojien oikeutta loukkaavaksi. Yhtid Y oli &énestinyt

maksuohjelmaehdotusta vastaan antaessaan saneerausohjelmaehdotuksesta dénestyslausumaa.

Selvittdja esitti kdrdjdoikeudelle, ettd going concern arvostus oli vallitsevan oikeuskdytdnnon
ja oikeuskirjallisuuden kannanottojen mukainen ratkaisu yritystoiminnan jatkamisen
tilanteessa. Selvittdjd perusteli going concern arvoa myods silld, ettd merkittdvisti
kayttoomaisuudesta oli saatu ulkopuolinen asiantuntijalausunto ja siitd oli vdhennetty
tavanomaiset myyntikulut. Selvittdji my0s katsoi, ettd saneerausohjelmaehdotus tultaisiin

hyvéksymain ilman kaikkien médrdenemmistdjen hyviksyntdd YrSanL 54 §:n mukaisesti.

Kérdjdoikeus ratkaisi asian vastaajan hyviksi selvittdjan esittdmét perustelut ja kannanotot
going concern —arvostuksen kdytosti. Ratkaisun mukaan going concern- arvostusta voitiin pitia
lahtokohtaisena arvostamismenetelméni tilanteessa, jossa tavoitteena on yritystoiminnan
jatkaminen.!”” Kérijioikeus totesi vield, ettd ohjelman vahvistamiselle oli edellytykset eiki lain
erittelemid esteitd ollut 1dsnéd. Kérdjdoikeus vahvisti saneerausohjelmaksi selvittdjin muutetun
saneerausohjelmaedotuksen. Tavallinen saneerausvelkoja yhti6 Y valitti hovioikeuteen ja vaati
paitoksen kumoamista ja asian palauttamista takaisin kérdjdoikeuteen. Yhtid Y perusti
vaatimuksensa siihen, ettd arvostamisessa olisi pitdnyt kdyttdd konkurssiarvoja. Hovioikeus
tutki yhtidé Y:n valituksen jdlkeen kérdjaoikeuden pdatoksen oikeellisuuden ja totesi, ettei se
ndhnyt sen muuttamiseen aihetta. Ilmarinen haki tdmén jédlkeen valitusluvan kokevimmalta

oikeudelta, josta se myonnettiin.

Kirdjaoikeuden késitellessd ensiasteena tapausta 2015:3 oli arvostuksen puolesta kiytetty myds
going concern arvoja. Selvittdjd oli kuitenkin varovaisuusperiaatetta noudattaen arvostanut
going concern -menetelmalld yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden 70 prosenttiin omaisuuden
tasearvosta. Arvostuksessa oli kdytetty pitkélti kirjanpidollisia tasearvoja. Going concern -
arvostus loukkasi kantajan mukaan kohtuuttomasti vakuudettomien velkojien asemaa. Yhtio Y
my0s katsoli, ettei saneerausohjelmaehdotusta voitaisi vahvistaa ilman dénestysmenettelyd, ellei
ohjelmaa muutettaisi sen haluamalla tavalla. Kirdjdoikeus totesi pédidtoksessddn, ettd lain
esitdiden ja oikeuskdytinnon perusteella saneerausohjelmaehdotuksen mukainen going
concern -perusteinen vakuuden arvon maérittdminen oli tdysin mahdollinen siind missé

likvidaatioarvoon perustuva arviointi tai ndiden vilimuoto. Kérdjdoikeuden mukaan selvittdjan

177 Tapauksen KKO 2015:3 hovioikeuskisittelyssé oikeus viittasi 1dhinnd sen mukaan vakiintuneeseen
hovioikeuskéytédntoon, jonka mukaan vakuusomaisuus arvostetaan siihen arvoon, joka silld on osana toimintaa
jatkavaa yritysta.
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arvostus ei tarkoittanut sitd, ettd ohjelman vahvistamiselle olisi ollut yrityssaneerauslaissa

tarkoitettu este.

Kérdjdoikeudet olivat ratkaisuissaan kummassakin tapauksessa péddtyneen yrityskiinnitetyn
omaisuuden kohdalla going concern -arvostuksen kiyttdmiseen oikeana vaihtoehtona.
Kaérdjioikeudet eivit 16ytdneet kummassakaan tapauksessa moitittavaa selvittdjin laatimasta
saneerausohjelmasta ja valitukset hyldttiin. Perusteena télle oli ldhtokohtaisesti ratkaisussa
2015:2 siis se, ettd yritystoimintaa oltiin jatkamassa ja ratkaisussa 2015:3, korkein oikeus myos
totesi, ettd vakuusomaisuuden arvioiminen osana toiminnallista kokonaisuutta oli vakiintuneen
hovioikeuskdytdnnon mukainen ratkaisu. Kérdjdoikeudet eivit ottanee kantaa virheellisen
madrittdmisen vaikutuksiin, koska tapauksissa todettiin selvittdjin ehdotuksen perusteet
oikeudenmukaisiksi eikd virhettd ndin todettu tapahtuneen. Kummassakin tapauksessa
hovioikeudet tutkivat kirdjaoikeuksien paitoksien oikeellisuuden eivétkd 10ytidneet aihetta

niiden muuttamiseen. Korkein oikeus myonsi kummassakin tapauksessa valitusluvan.

4.3.3. Korkeimman oikeuden kaisittelyratkaisu saneerausohjelman raukeamisen
vaikutuksesta.

Yhtio B valitti korkeimpaan oikeuteen kummassakin tapauksessa ja vaati, etti kédrdjaoikeuksien
péddtoksen saneerausohjelmien vahvistamisista kumotaan, ainakin maksuohjelman osalta ja
saneerausohjelmaehdotuksia ei vahvisteta. Liséksi yrityskiinnityksiin perustuvia vakuusvelkoja
pitdisi pienentdd ja asia palauttaa kardjdoikeuteen uudelleen késiteltdviaksi. Kummasakin
tapauksessa vastaajana olleet tahot vaativat, ettd valitukset hyldtdén. Korkein oikeus hyvéksyi
kummassakin tapauksessa valitusluvat. Ennen Korkeimman oikeuden késittelyd ratkaisuissa
2015:2 ja 2015:3 velallisena ollut yhti6 oli asetettu konkurssiin ennen saneerausohjelman
péittymisti, jolloin YrSanL 66 §:n 1 momentin mukaisesti saneerausohjelma raukesi. '’
Korkein oikeus totesi valitusluvan hyvédksymisessd, ettd raukeaminen tarkoittaa sitd, ettd
velkojien saatavien ehdot ja maksusaantioitkeus madrdytyvit konkurssissa niin kuin
saneerausohjelmaa ei olisi vahvistettu. ! Korkeimman oikeuden mukaan rauenneella
saneerausohjelmalla voi silti olla merkitystd niiden suoritusten pysyvyyteen, joita velkojat ovat
saaneet saneerausohjelman vield voimassa ollessa. Perusteena valitusluvan mydntédmiselle oli

siis ratkaisuissa saneerausohjelman lainmukaisuuden tutkiminen ja sen mahdolliset vaikutukset

178 Kyseessi oli siis KonkL 66 §:n mukainen jilkikonkurssi. Jilkikonkurssista tarkemmin ks. Koulu 2007, s. 293-
297.
179 K. KKO 2015:2, kisittelyratkaisu ja KKO 2015:3, kisittelyratkaisu.
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konkurssipesén ja velkojien merkittdvien oikeuksien kannalta. Niin korkein oikeus pddtyi siis

késittelemadn saneerausohjelman sisdltod, vaikka se olikin rauennut.

4.3.4. Korkeimman oikeuden ratkaisu arvostusperusteesta ja konkurssivertailusta

Ratkaisun tédrkein kohta oli arvostusta koskevan lainsddddnnon tulkinnan selkeyttiminen.
Korkein oikeus totesi, ettd YrSanL 3 §:n I momentin sananmuoto viittasi siithen, ettd vakuuden
arvo perustuu sddnnénmukaisesti sen myynnistd saatavaan hintaan. Liséksi vakuuden arvo
madrdytyy sddannonmukaisesti vakuusoikeuden piirissd olevan omaisuuden myyntihinnan
perusteella, ja lainkohdassa onkin todettu, ettd vakuuden arvosta tulevat vahennettiviksi muun
muassa rahaksimuuttokustannukset. % Korkein oikeus my&s vahvisti, minkd ajankohdan
perusteella timé arvostus on tehtdvi. Vakuuden arvo tarkoittaa ratkaisujen mukaan vakuuden

181

todenndkoistd realisointiarvoa menettelyn alkaessa. Menettelyn alku tarkoittaa

saneerausmenettelyn aloitusta. Tdma ajankohta on siis mééritelty tarkasti.

Tarkedmpdd tdssd kohdassa on kuitenkin ratkaisun tulkitsema sanapari “todenndkdinen
realisointiarvo”, joka muuttuu enemmin arvostusohjeeksi. Korkeimman oikeuden mukaan
ldhtékohtana vakuuden arvon mddrityksessd tulee olla sellainen realisointitapa, jota kdsilld
olevissa olosuhteissa voidaan pitid todenndkoisimpdnd ja mahdollisimman hyvin
realisointituloksen tuottavana.'®* My®oskiin mainittu “fodenndikéinen realisointitapa” ei tarjoa

vield kovin selkedi ratkaisua kysymykseen sen ollessa hyvin monitulkintainen.

Korkeimman oikeuden mukaan apua tulkintaan voi hakea konkurssirealisointiin vertaamisesta.
Korkeimman oikeuden mukaan konkurssivertailun tarkoituksena on ensinnédkin arvioida sité,
millaiseksi velkojien aseman voidaan olettaa muodostuvan ilman saneerausohjelmaa ja onko
saneerausohjelman vahvistamiselle este sen vuoksi, ettd velkoja saisi konkurssivaihtoehdossa
paremman suorituksen kuin saneerausmenettelyssd. Korkein oikeus halusi ratkaisussa
painottaa, ettd konkurssivertailuun tulee yrityssaneerauksessa aina kiinnittdd huomiota. Se ei
kuitenkaan korkeimman oikeuden mukaan tarkoita sitd, ettd vakuusvelan maaraa tulisi suoraan

3

médrittid sen perusteella. '8  Konkurssivertailu on hyviksytty jo aika laajasti myds

saneerauksen yleisid edellytyksid tarkastellessa.

180 KKO 2015:2, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 11.

181 KKO 2015:2, pédiasiaratkaisun perustelut, kohta 11 ja ks. myds KKO 2015:3, pédasiaratkaisun perustelut, kohta
8

182 KKO 2015:2, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 11.

183 KKO 2015:2, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 12.
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Néhdédkseni tdrkein kohta ratkaisulle oli seuraava konkurssivertailulle asetettu tehtdva.
Korkeimman oikeuden mukaan konkurssivertailua voidaan kdyttdd sen arvioimiseen, onko
omaisuus arvostettu yrityssaneerausohjelmassa asianmukaisesti. Vakuuden arvoa tulisi
yrityssaneerauksessa verrata yrityssaneerauksen todenndkdéisimpéddn vaihtoehtoon. jona
voidaan pitdd konkurssia. Korkeimman oikeuden mukaan sekd konkurssivertailussa, ettd
yrityssaneerausohjelmassa 1dhtokohtana arvon maéirityksessd tulee olla todennékdisin ja
mahdollisimman hyvén tuloksen tuottava realisointitapa. Tdma voi ratkaisun mukaan tarkoittaa
omaisuuden  arvostamista  sithen  hintaa  sekd  yrityssaneerausohjemassa  ettd
konkurssivertailulaskelmassa, joka siitd saataisiin osana toimivaa kokonaisuutta, jos se ndhdaan
todenndkoisimmaksi realisointitavaksi. Tdmdn going concern -tyyppisen arvonméérityksen
perusteeksi ei kuitenkaan riitd korkeimman oikeuden mukaan pelkistddn se, ettd yritystoimintaa
ollaan yrityssaneerausmenettelyn tavoitteen mukaisesti jatkamassa. 3¢ Korkein oikeus ei siis
poissulkenut sulkenut kumpaakaan arvostusmenetelméé tdysin mahdollisista tavoista arvostaa
vakuus. Going concern -arvostukselle on kuitenkin johdettavissa tietty oikeusohje siitd, milloin
sitd ei saa soveltaa. Ratkaisujen lopputulokset eivit kuitenkaan anna selkedi ohjetta siitd, miten
tdma yritystoiminnan jatkuminen tulisi niyttda todennikoiseksi ja siten going concern -arvostus

todennakoiseksi realisointitavaksi.

Ratkaisussa KKO 2015:2 korkein oikeus katsoi mairittimisen virheelliseksi ldhtokohtaisesti
kahdesta péddasiallisesta syystd. Ensinndkin korkeimman oikeuden mukaan asiassa ei ollut
annettu ndyttdd siitd, ettd vakuutena olevasta omaisuudesta olisi sitd realisoitaessa saatu
saneerausohjelmassa todettu arvo. Toiseksi tapauksessa konkurssivertailuarvon ja
saneerausohjemassa vahvistetun arvon ero oli suhteellisen suuri, ja siitd voitiin paatelld, ettid
yrityssaneerausohjelman arvostus oli muodostunut virheellisen suureksi. Korkein oikeus myos
selkedisti paheksui arvostuksessa kiytettyji kirjanpitoarvoja, kun niille ei esitetty perustetta. '*°
Ratkaisussa 2015:3 korkein oikeus toisti samanlaiset perustelut sithen, miksi arvot olivat liian
korkeat. Arvoina oli kdytetty hieman konservatiivisempia kirjanpitoarvoja, mutta ne olivat silti

ldhes kolminkertaiset verrattuna realisointiarvoon konkurssissa. '8

Korkein oikeus siis ei suoranaisesti méérittinyt kumpaa arvostustapaa tulevaisuudessa tulisi
pitdnyt kdyttdd, mutta piti going concern -arvostuksen avulla saatuja arvoja kyseisissa
tapauksissa liian korkeana, joten ratkaisua voisi tulkita ainakin siten, ettd puhdasta going

concern -tapaa ei tulisi endd jatkossa soveltaa ilman erityisid perusteita sille. Ndin voi ainakin

184 Ks. KKO 2015:2, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 13.
185 KKO 2015:2, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 12.
186 KKO 2015:3, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 8 ja 10.
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nyt katsoa olevan, jos sen ainoa peruste on se, ettd liiketoimintaa pyritddn jatkamaan
yrityssaneerauksen jélkeen. Téstd johtopdédtoksend voi siis ndhdédkseni ajatella myos niin, ettid
likvidaatioarvo on nyt olettama arvostusperusteesta, ellei joku todista going concern -arvoja
todennikdisen realisointitavan mukaiseksi. %7 Miten tima todistetaan, on vaikeampi kysymys.
Tapauksien jédlkeen ratkaistava oikeuskdytdntd ndyttdd ovatko selvittdjiat alkaneet kayttda
pédasiassa likvidaatioarvostusten mukaisia menetelmid, ellei heilld ole selkedd nédyttod going

concern -arvostuksen soveltuvuuden todennékoisyydesta.

Korkein oikeus tunnustaa alussa sen, ettd oikeuskiytdntd on ollut epdyhtendistd. Ratkaisussa
on my0s maininta yrityssaneerauslain uudistuksen yhteydessa hallituksen esityksessd todetuista
ongelmista, joista niiden tunnustamisesta huolimatta muutettu vakuusvelan mdiéritelmaa
koskevaa sddnndstd. Téstd ei muuttamattomuus ei kuitenkaan korkeimman oikeuden mukaan
tarkoittanut, etti epdyhteniinen kiytintd olisi tarkoitettu hyviksyi. !3® Korkein oikeus siis
nihdikseni asetti tavoitteekseen 10ytda ratkaisun tahin epdyhtendiseen kiytintoon. Mielesténi
siind ei kuitenkaan onnistuttu, vaikka asiaa hieman avattiinkin sen suhteen, minkélaisin

perustein going concern -arvoja ei saa kayttaa.

4.3.5. Korkeimman oikeuden ratkaisu soveltuvista oikeussuojakeinoista

Korkein oikeus otti kantaa tapauksissa myods vilillisesti sithen mitd oikeussuojakeinoja
osapuolilla on kéytettdvissddn sellaisissa tapauksissa, joissa he eivdt ole tyytyvéisid
sovellettuun  yrityskiinnityksen arvostamiseen. Niihin keinoihin turvautuu yleensd
etuoikeudeton velkoja going concern -arvojen kdyttdmisen jélkeen ja on mahdollista, ettd
korkeimman oikeuden tapausten jédlkeen likvidaatioarvostuksen kéyttd lisddntyy ja ndiden

oikeussuojakeinojen tarve tulee tarpeelliseksi myds yrityskiinnityksen haltijalle.

Koulun mukaan tapauksista voi péaételld sen, ettd korkeimman oikeuden mukaan valitusoikeus
koskee vain vahvistettuihin saneerausohjelmiin sisdltyviin arvostuksiin ja valitusoikeuttaan
kayttdvian velkojan on pitdnyt vastustaa saneerausohjelmaedotusta sen esityshetkelld ennen
hyvéksymistd. Annettuun arvoon tyytymattoméalld velkojalla ei ole Koulun mukaan tatad

tapahtumaa ennen erillisti valitusoikeutta '*°

187 Ks. myds. Koulun piitelmit todistustaakasta ratkaisun KKO 2015:2 yhteydessd, Korkeimman oikeuden

ratkaisut kommentein 2015:1.
188 KKO 2015:2, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 11 ja myds HE 152/2006 vp, s. 29.
189 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2015:2. Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2015:1.
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Selvittdjan tulee, kuten aiemmin todettiin, tehdd yhteisty6td eri velallisten kanssa ja hyvén
selvittdjén tulisi kuulla heitd myos arvostuksen suhteen. Ongelma tissd on se, ettd selvittdjd voi
lopulta todellisuudessa hyvin kevein perustein ohittaa niméa mielipiteet ja pysyé alkuperdisessa
kannassaan. Tama tarkoittaa siis pitkda aikaa, jolloin tyytymattomallad velkojalla ei ole vahvoja
oikeussuojakeinoja kiytettdvissdén ja ohjelma péédsee jo ainakin osittain toteutumaan ennen
kuin hén pystyy sithen puuttumaan. Tietenkin lainsddddnndssé olevat takaisinsaantisdénnoksen
ja selvittdjan vahingonkorvausvelvollisuus voivat tarjota ratkaisukeinoja néiti tilanteita varten,
mutta niistd huolimatta velkojan riskit kasvavat ja ainakin tyOomddrd omien oikeuksien
turvaamiseksi lisddntyy. Toisaalta itse yrityssaneerausmenettely nopeutuu, koska luultavasti
useimmiten joko vakuudeton tai vakuudellinen velkoja on tyytyméton hénelle arvostettuun

osioon eikd hienosddtda tarvita niin kattavasti.

4.3.6. Korkeimman oikeuden ratkaisu arvon virheellisen maééarittamisen vaikutuksesta
saneerausohjelman vahvistamiseen.

Péaadyttyaan kummassakin ratkaisussa siihen, ettd yrityskiinnityksen arvo ja vakuusvelan maéra
oli arvotettu védrin, Korkein oikeus ratkaisi vield kysymyksen siitd, miten virheellinen
maiiritelméd vaikuttaa saneerausohjelman vahvistamiseen. Korkein oikeus péétyi kummassakin
tapauksessa siihen, ettd yrityskiinnitysvelkojat saisivat liian suuren maéérittimisen ansiosta
tdysiméiraisen suorituksen sellaisillekin veloille, joiden voidaan katsoa olevan tavallista
saneerausvelkaa. He siis saisivat etuoikeutettuna liian suuren osion, joka loukkaisi muita
velkojia alentamalla heille maksettavia saatavia kohtuuttomasti. Nédin ollen kummankin
tapauksen saneerausohjelman vahvistamismenettelyissa olleet lainmukaiset saneerausohjelman

vahvistamisen edellytykseni olleet vaatimukset eivit toteutuneet.'*°

Ratkaisun KKO 2015:2 osalta arvostus rikkoi siis YrSanL 53 §:n 1 momentin 3 kohdassa
vahvistamisen esteend mainittua YrSanL 46 §:ssé tarkoitettua yhdenvertaisuuden vaatimusta
niiden velkojien kohdalla, jotka d4nestdvit ohjelmaehdotusta vastaan. YrSanL 54 §:n 1 kohdan
mukaisesti vahvistaminen ilman kaikkien ryhmidenemmist6jen suostumusta ei ole mahdollista,
kun tétd edellytystd rikotaan. Ratkaisussa KKO 2015:3 véari arvostus rikkoi YrSanL 92 §:n 3
momentin mukaan nopean saneerausohjelman vahvistamisen edellytyksené olevaa YrSanL 46

§:n yhdenvertaisuuden vaatimusta ldhes samalla tavalla kuin ratkaisussa KKO 2015:2.

190 KKO 2015:2, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 21 ja KKO 2015:3, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 15.
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Kummankin ratkaisun tuloksista #4nestettiin korkeimmassa oikeudessa. Ainestyksen tulos oli
kummasakin ratkaisussa 4 puolesta ja 1 eri mieltd ollut. Eri mielté olleen lausunto ei kuitenkaan
liittynyt kiinnitetyn omaisuuden arvoon tai vakuusvelan maardan. Eri mielté ollut oikeusneuvos
oli katsonut, ettd saneerausohjelmia ei voitu jattdd vahvistamatta YrSanL 46 § mukaisen
yhdenvertaisen kohtelun rikkomisen perusteella, koska yrityskiinnitysvelkoja oli ns. muu kuin
vakuusvelkoja eikd siten rinnastunut suoraan tavallisiin saneerausvelkojiin velkojaryhmén
sisdisessd  yhdenvertaisuusvaatimuksessa. ~ Nédin  ollen  velkojaryhmien  sisdisen

yhdenvertaisuuden vaatimus ei soveltunut yrityskiinnitysvelkojaan.

Korkein oikeus piétyi lopulta kummassakin tapauksessa kumoamaan kérdjdoikeuksien
padtokset, mutta ei palauttanut niitd kéardjdoikeuksiin uudestaan késiteltdviksi, koska
yrityssaneerauksen kohteena ollut velallisyhtido oli asetettu pddtoksen ajankohtaa ennen
konkurssiin ja saneerausohjelma oli rauennut, joten tapauksissa olleiden velallisyhtididen
kohdalla ei ollut endd tarvetta uudelle ohjelmalle. Voidaan siis olettaa, ettd yritystoiminnan
jatkuessa saneerausohjelman ollessa vield voimassa tapaukset olisi mahdollisesti palautettu
kirdjaoikeuksiin. Niin ollen yritykselle luotaisiin ja kérdjdoikeudessa vahvistettaisiin edelld
mainittujen menettelyjen avulla uusi saneerausohjelma uusienyrityskiinnityksen arvostuksien

mukaiseksi.!*!

4.4. Korkeimman oikeuden ratkaisu 2017:63

4.4.1. Kisittelyt alemmissa oikeusasteissa

Tapauksessa oli kysymys jélleen vakuuden arvon maédrittimisestd yrityssaneerauksessa
tilanteessa, jossa velan vakuutena oli yrityskiinnitys. Tapauksen perusteluissa vahvistettiin
ratkaisujen 2015:2 ja 2015:3 oikeusohjetta yrityskiinnityksen arvostamisesta. Ndiden padtosten
ennakkopddtosarvo on siis nédhtdvissd. Tadmédn lisdksi tapauksessa vastattiin tarkentavasti
kysymykseen siitd mitd kuluja yrityssaneerauksessa vakuusomaisuuden arvosta saadaan

vahentaa.

Tapauksessa valituksen saneerausohjelmasta teki yrityskiinnityksen haltija yritys B, joka katsoi
vakuusvelan médrin yrityskiinnitetyn omaisuuden osalta olevan liian alhainen, koska siitd oli

vahennetty arvioitujen realisointikustannusten lisdksi konkurssivertailuun perustuvia

191 Koulu on pohtinut ratkaisun KKO 2015:3 yhteydessi, my®s sité, kuinka monta kertaa timi prosessi voidaan
toistaa. ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2015:3. Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2015:1.
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massavelkaisia kuluja. Konkurssivertailuun perustuvien massavelkojen vdhentdminen arvosta

muodosti Yritys B:n mukaan merkittévin arvon vihenemisen.!*?

Kérdjdoikeus totesi padtoksessddn, ettd jos realisointi tapahtuisi konkurssin yhteydessi
sovellettavaksi tulisi laki velkojien maksunsaantijarjestyksestd ja pesdn arvo laskettaisiin
pesdnhoitokulujen ja massavelkojen jidlkeen. Rahaksimuuttokustannuksina voitiin ottaa
huomioon paitsi arvioidut realisointikulut konkurssissa myds arvioidut pesanhoitokulut ja muut
massavelat. Tamdn tavan kayttd ei loukannut velkojien yhdenvertaisuutta. Né&in ollen
konkurssilain pykdldd ei sovellettu analogisesti. Kairdjdoikeus vahvisti selvittdjin
saneerausohjelmaehdotuksen saneerausohjelmaksi. Yritys B valitti kirdjaoikeuden paatoksesti

hovioikeuteen.

Yritys B valitti pditoksestd hovioikeuteen ja katsoi valituksessaan, ettd tapauksessa oli
sovellettava analogisesti Konkurssilain 17 luvun 7§ mukaisen panttiomaisuuden kustannuksia
koskevaa sddnnostd. Lainkohdan mukaan panttiomaisuuden arvosta vdhennetidin vain siithen
kohdistuneet realisointi- ja hoitokulut. ei hyvidksynyt yritys B:n vetoomusta Konkurssilain 17
luvun 7§ sddnnokseen. Hovioikeus katsoi, ettd panttivelkojalla on separatistin asema, kun taas
yrityskiinnityksen haltijalla ei voitu téllaista asemaa katsoa olevan. Korkein oikeus taas katsoi
myShemmin asiaa késitellessdén, ettd Yritys B:n véiite Konkurssilain 17 luvun 7 §:n
panttiomaisuuden kustannuksia koskevat sdddokset ei ollut sovellettavissa, koska 17 luvun 17
§ 1 momentin mukaan 17 luvun sdédnnokset panttivelkojasta, eivit koske velkojaa, jolla on
konkurssipesiin kuuluvaan omaisuuteen yrityskiinnitykseen perustuva panttioikeus.!”® Niin

ollen siiti ei ole yrityskiinnitysvelkojalle apua.

Hovioikeus katsoi, ettd konkurssimenettelyn kuluihin vertaileminen oli perusteltua
saneerausohjelmassa tehtdessd arvonmairitystd. Hovioikeus ei ndin muuttanut kérdjdoikeuden
paitostd. Hovioikeus viittasi tdmén lisdksi arvostamiskdytdnndssa tapauksiin 2015:2 ja 2015:3
arvostamisohjeena, jota voidaan taas pitdd osoituksena niiden ennakkopditdsarvosta. Oy B

valitti paatoksestd korkeimpaan oikeuteen. Valituslupa myonnettiin.

192 Realisointikustannusten mééri oli arvioitu yrityssaneeraukseen perustuvana noin 4000 euroon, jonka yritys B
hyvéksyi. Konkurssivertailuun perustuvat realisointikustannukset taas vihensivit omaisuuden arvoa noin 56 000
euroa, joten kyse oli merkittivéstd arvon menetyksestd. Niihin kuluihin kuuluivat tyontekijoiden palkat kahden
viikon irtisanomisajalta, pesdnhoitajan palkkio kuluineen, erityistarkastuksen kartoitus ja kirjapidon séilytyksesti
ja havittdmisestd aiheutuneet kustannukset.
193 KKO 2017:63, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 15.
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4.4.2. Korkeimman oikeuden ratkaisu erityisesti vakuusvelan maarasta

Korkein oikeus vetosi ratkaisussa 2017:63 aiempiin antamiinsa ratkaisuihin 2015:2 ja 2015:3.
Se toisti niissé esitetyt perusteet itse arvostamismenetelmésti eikd avannut niiden merkitysta
sen enempdi. Niin ollen voidaan katsoa, ettd korkein oikeus vahvistaa tdlla padtokselld ohjeita
arvonmaarityksestd, sen ajankohdasta, oikeussuojasta ja realisointitavoista. Tapauksessa tosin
el ollut riitautettu itse arvostamismenetelmdd vaan kysymys vakuusvelan madrittimisesta.
Koulun mukaan tésti on johdettavissa se pdatelma, ettd selvittdjin ndkemykselld on luontainen
etusija ja ettd tuomioistuimet eivat halua ryhtyd arvojen hienosddtoon, vaan tarkoitus on ollut
puuttua vain karkeisiin arvostusvirheisiin, kuten tapauksessa 2015:3 kaytettyihin
kirjanpitoarvoihin. * Ongelma on kuitenkin mielestéini siini, ettd korkeimman oikeuden
puuttuessa arvoihin mennéén aina toiseen dérilaitaan asti eikd kummastakaan tapauksesta 10ydy
kunnon perustetta sille miksi vilimuotoa going concern ja likvidaatioarvon vélilld ei valittu. Jos
erot arvojen vililld ovat viisinkertaiset, kuten tapauksessa 2015:2, puhutaan todella suuresta
heittelystd arvojen vililld. Toisaalta korkeimman oikeuden tapauksissa ei olla vield, koskaan
hyviksytty puhdasta going concern arvostusta, vaikka mahdollisuus sille tulkintani mukaan on
edelleen olemassa. On epdselvdd miten vahvat perusteet sen kaytolle tulisi tosiasiassa olla, eika

tdma ratkaisu selvennd sitd kysymysta.

Ratkaisun térkein vahvan ohjesddannon luova tulkintalinja oli se, ettd korkein oikeus otti kantaa
sithen mitkd rahaksimuuttokustannukset tai etuoikeudella suoritettavat saatavat tulee ottaa
huomioon, kun mééritetddn yrityskiinnitykseen perustuvan vakuusvelan midrad. Vakuusvelan
madrdn osalta korkein oikeus totesi, ettd yrityskiinnitysvelkojan saatava on
yrityssaneerauksessa vakuusvelkaa ainoastaan siltd osin kuin vakuuden arvo siitd tehtdvien
vihennysten jilkeen riittid kattamaan saatavan.'®> Muilta osin yrityskiinnitysvelkojan saatava
on tavallista  saneerausvelkaa, ja  tdltd osin  yrityskiinnitysvelkojalla ~ on
yhtildinen oikeus maksunsaantiin etuoikeudettomien velkojien kanssa.!”® Timin takia tihén
yrityskiinnitysvelkojan tavalliseen saneerausvelkaosuuteen oli sovellettava YrSanL 46 §:n
velvoitetta  asettaa  velkojat,  joilla  saneerausmenettelyn = ulkopuolella  olisi

yhtildinen oikeus saada suoritus saatavalleen, keskeniin yhdenvertaiseen asemaa. '’

Korkeimman oikeuden mukaan koska ratkaisuissa 2015:2 ja 2015:3 oltiin vakuuden

arvostuksessa pidetty todenndkdisimpand vaihtoehtona yrityssaneeraukselle konkurssia, tulisi

194 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2017:63. Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2017:11.
195 KKO 2017:63, pidasiaratkaisun perustelut, kohta 11.
196 KKO 2017:63, piiasiaratkaisun perustelut, kohta 8.
197 KKO 2017:63, piiasiaratkaisun perustelut, kohta 17.
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myo6s johdonmukaisuuden vuoksi madrdtessd rahaksimuuttokustannuksissa, ottaa huomioon
sellaiset arvioidut kustannukset, jotka konkurssimenettelyssa vihennettéisiin yrityskiinnityksen
kohteena olevan omaisuuden arvosta ja jotka siten véhentdisivdt kiinnityksenhaltijoille
etuoikeutettuna tulevaa suoritusta.'”® Tilanteessa voisi korkeimman oikeuden mukaan kiydi
niin, ettd yrityskiinnitysvelkoja saisi tdyden suorituksen sille osalle velastaan, joka on
etuoikeudetonta velkaa, mitd hin ei muissa menettelyissd, kuten konkurssissa saisi. Ndin ollen
hinet asetettaisiin muita vastaavia velkojia parempaan asemaan ja YrSanL 46 §:n mukaista
yhdenvertaisuuden vaatimusta ei tdytettdisi. Tadméan takia korkein oikeus pdityi ratkaisussa
ottamaan huomioon my®ds arvioidut kustannukset, jotka konkurssimenettelyssd vdhennettéisiin
yrityskiinnityksen kohteena olevan omaisuuden arvosta, yrityskiinnitykseen perustuvan
vakuusvelan midrdd yrityssaneerauksessa méiritellessiin. ' Korkein oikeus ei muuttanut
hovioikeuden pditostd. Ratkaisu tarkoittaa yrityskiinnityksen vakuusarvon kohdalla siis sité,
ettd vakuuden rahaksimuuttokustannukset arvioidaan ldhtokohtaisesti sen perusteella minka

suuruiset ne olisivat konkurssimenettelyssa.

Koulun mielestd pdédtds on siind mielessd hyvé, ettd velkojien asema ei saisi vaihdella eri
saneerausmenettelyissd, koska se mahdollistaa tarkoituksenhakuisen menettelyn valinnan.
Koulun mukaan ratkaisusta on myos luettavissa, ettd selvittdjan nikemykselld on luontainen
etusija ja selvittdjan arvon riitauttavalla taholla on todistustaakka poikkeavasta arvosta.
Selvittdjdn arvostusta voi vastustaa tdssd tilanteessa esittimdlld ndkemyksensd sen
virheellisyydestd ennen sen vahvistamista ja tdmén jdlkeen hakemalla muutosta vahvistettuun
ohjelmaan. 2% Selvittijélle huomion esittiminen on oikeussuojakeinona aika heikko ja
kaytdnnodssa tilanne helposti muodostuu sellaiseksi, ettéd selvittdji saa pdéttdd miten vakuuttavia
ndmid arvostusta vastustavan velkojan perusteet ovat. Suojaa on siis kdytdnndssd haettava

tuomioistuimelta, joka voi viedd aikaa.

Koulun mukaan ratkaisu kuitenkin asettaa saneerauksen selvittdjille uusia tehtavid, jotka eivit
suoraan perustu lain sddnnoksiin. Ensinndkin selvittdjén tulisi tehdd kuvitteellisen konkurssin
kuvitteellisten yleiskustannusten osittamisen yksittdisille vakuuksille. Tdmén lisdksi selvittdjan
kiyttdma arvostusperuste on kerrottava mahdollisimman perusteellisesti, ja vihennyksista ja

niiden perusteista on samoin keskusteltava jo saneerauksen suunnitteluvaiheessa. .>°!

198 KKO 2017:63, piiasiaratkaisun perustelut, kohta 13.
199 KKO 2017:63, piiasiaratkaisun perustelut, kohta 17.
200 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2017:63, Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2017:11.
201 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2017:63, Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2017:11.
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Koulun mukaan ohjelmaehdotusta laadittaessa vakuusvelkojalle, velalliselle ja muille velkojille
on varattava tilaisuus esittdd kommentteja ja selvitysté arvostuskysymyksistd, vaikka laki ei sité
suoranaisesti vaadi. 22 Sen voisi mielestini katsoa olevan vilttimitontd onnistuneen
ohjelmaehdotuksen laatimiseksi. Osapuolet ovat mielestédni myos todenndkdisemmin valmiita
hyvéksymaiin saneerausohjelmaehdotuksen arvon, joka on heille perusteltu ja jonka syntyyn he
ovat saaneet aidosti ainakin teoriassa vaikuttaa.?%* Niiden kaikkien Koulun mainitsemien
tehtdvien tarkoitukseksi voisi katsoa sen varmistaminen, ettd tilanteessa saadaan aikaan
onnistunut arvostus. Se voi tarkoittaa lisddntynyttd tyOméérdd mutta riitojen méérd saattaa
viahentyd, kun osapuolet saavat ainakin mahdollisuuden vaikuttaa lopputulokseen. Néin
voitaisiin valttyd useilta oikeusriidoilta. Paras vaihtoehto timén edistdmiseksi olisi ndhdikseni
se, ettd selvittdjille saataisiin yksi yhtendinen ohje tdllaisen arvostamisen laatimisesta ja
asianosaisten esittimien seikkojen huomioon ottamisesta. Se voisin olla suoraan ohjaavaa
lainsddddntod tai vaihtoehtoisesti erilaisia soft law -instrumentteja, kuten pidemmaélle
kehitettyjé ohjeita tai koulutusta arvostuksen toimittamisesta selvittdjille. Selkeitd kaytettdvia

arvoja selvittijille olisi varmasti vaikeaa antaa.

5 YRITYSKIINNITYKSEN ARVOSTAMISEN
OIKEUSPOLHITTINEN TARKASTELU

5.1. Oikeuspolitiikka ja De lege feranda -tutkimus

Tdmén tyon kannalta tirkedd on ollut tutkia kriittisesti voimassa olevaa yrityskiinnityksen
arvostusta koskevaa lakikokonaisuutta ja lain siséltod. Tarkastelu on ollut enimmékseen
oikeusdogmaattista ja oikeuspolitiikkaa on tarkasteltu l&hinnd yksittdisissd kohdissa.
Oikeushistorian keinoin on selvitetty aiemmin voimassa ollutta asiaa koskeva lainsdddantoa ja
sitd, miten ja miksi sddintely on muuttunut.?®* Siitd on ollut apua sen p#ittelemisessi, miti
lainsddddnnon muutoksilla ja nykyiselld voimassa olevalla lainsddddnndlld on haluttu ratkaista

ja miksi lainsdétdjd on pddtynyt valittuihin ratkaisuihin ja keinoihin. Tdssd luvussa tarkoitus on

202 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2017:63, Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2017:11.

203 QOikeusministerién  tydryhmin  selvittimissd lausunnoissa juuri velkojien mahdollisuus vaikuttaa
lopputulokseen koettiin ongelmana. Ks. TM 2006:5, s. 45-46.

204 Ks. oikeushistorian médritelmisti, Nykinen 2013, s. 51.
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vield koota yhteenvetoa tirkeimmistd seikoista ja tarkastella tutkittua aineistoa laajemmin

oikeuspolitiikan perspektiivista.

Ervastin mukaan oikeuspolitiikka voidaan mééritelld tutkimukseksi, jolla on pyrkimys tai kyky
vaikuttaa oikeuspoliittiseen padtoksentekoon, lainvalmisteluun, suunnitteluun, linjausten
muotoiluihin ja kéytdntdihin. Hinen mukaansa oikeuspolitiikalle olennaista on juuri
yhteiskunnallisen relevanssin korostaminen. Oikeuspolitiikassa tutkitaan asetetun kysymyksen
osalta teoreettisen tiedon lisdksi empiiristd tietoa, josta lainsdddédnnon toiminnalle voidaan
hakea oikeutusta. Tdmén lisdksi oikeuspoliittisella tutkimuksella on merkittdvd rooli
oikeuspoliittisen péddtoksenteon ja vallankdyton kontrolloijana. Tdmé on Ervastin mukaan
tiarkedtd varsinkin siksi, ettd lainsdddannolld puututaan ihmisten eldmiin ja perusoikeuksiin.
Oikeuspolititkan voidaan katsoa hinen mukaansa my0s olevan sen tutkimista, miten
lainsdddantd toimii kdytdnndssd ja mitd kohtia lainsdddédnnossd tulisi uudistaa tai kehittia.
Samalla voidaan kdydad ldpi erilaisia vaihtoehtoja sille, miten lainsdddént6d voitaisiin

kehittda. >0

Oikeuspolititkka ei ole yleisesti, eikd ainakaan tissd tyOssd, tarkoitettu olemaan poliittista
oikeustiedetti. 2% Kirjoittajan tulisi nihdikseni pyrkii objektiivisuuteen, tai ainakin pyrkii
eroon puhtaasti subjektiivisista arvoista. Lainsddtdjdn ratkaisut ja keinot sekd oikeuden tilalle
asettamat tavoitteet ovat aina lopulta lainsditijin tahdon varassa. Lopulta lainsdddantovalta
kuuluu Suomessa kansan valitsemalle eduskunnalle. Jos lainsédétédjd haluaa priorisoida jonkun
tavoitteen toisen tavoitteen kustannuksella, on suvereenina toimijana sithen oikeutettu
lainsdddédnndn yleisten edellytysten ja perusoikeuksien rajoissa. Tdmi ratkaisu voi olla
tavoitteiden kannalta periaatteessa huonokin, jos se on lainsditdjén tahto. Tavoitteen voisi
kuitenkin katsoa olevan 10ytdd kuitenkin yhteiskunnan ja sdéntelyn kohteiden kannalta

mahdollisimman hyvéa lainsdadantoa.

Linnan mukaan oikeusdogmaattisen tutkimuksen tehtévi on tulkita ja systematisoida voimassa
olevan oikeuden sisdltod. Sen hyoddyllisyys on kohdistettu ja tarpeellinen erityisesti erilaisille
lainkayttdjille ja -soveltajille. Se tdyttdd vahvasti kdytdnnon lainsoveltamistoiminnassa
ilmenevai tiedontarvetta. Sen hyddyllisyys on kuitenkin sidottu vahvasti sithen, miten pysyvéa
lainsdddintd kysymyksessd on. Erindiset muutoksen oikeuden sisdltoon luovat aina
207

kysymyksen siitd, miten sitd edeltdneeseen lainopilliseen tutkimukseen tulee suhtautua.

Linnan mukaan oikeusdogmaattisen tutkimuksen oikeutusta ei ole Suomen oikeudessa juuri

205 Ervasti 2012, s. 30.
206 Ks. oikeuspoliittisen tutkimuksen méritelmisti ja kirjoittajan omien arvojen vaikutuksesta. Linna 1987, s. 5.
207 Ks. Linna 1987, s. 1-2.
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koskaan kyseenalaistettu. Tutkimus tdyttdd oikeusnormin kdytdnnon soveltamistoiminnassa
ilmenevii tiedontarvetta. 2% Oikeusdogmaattinen tutkimus traditionaalisesti hyljeksii
oikeuspoliittisia kannanottoja ainakaan vahvoina argumentteina oikeuden tulkinnassa.
Kuitenkaan lainsddtdjd ei ole sidottu samalla tavalla oikeusdogmaattiseen metodiin
lainsdddantod antaessaan, koska lainsdatédjalla on kyky muuttaa oikeusdogmatiikan pohjaa eli
voimassa olevia lakeja. Tdsséd tyOssd haetaan nyt lainsdddinnon parannusehdotuksia de lege

feranda -tutkimuksen avulla.

Linnan mukaan De lege feranda -tutkimusta voidaan pitéd yhtend oikeuspoliittisen tutkimuksen
alalajina. De lege feranda -tutkimus voidaan maarittdd tutkimukseksi, jossa kartoitetaan,
systematisoidaan seki justifioidaan tarkoituksenmukaisia tapoja ratkaista tietty epdkohta tai
ongelma lainsddddnnollistd tietd kayttdmilld. Kysymys on oikeuden muutostarpeiden
kartoittamisesta. Tamén lisdksi tarkoitus on selvittdd, miten lainsdddéntdd voitaisiin kehittda
tulevaisuudessa, jotta lain tai lainsdddannon puutteellisuuden kéaytdnnossd aiheuttamat
ongelmat saataisiin ratkaistua.?’’ Tihin metodiin myds timi tyd on keskittynyt. Ensin on
tirkedd tietdd mikd on yrityskiinnityksen arvostusta yrityssaneerauksessa koskevan
lainsdddénnon siséltd. Sen selvittdmisen ohella térkedd on ollut vastata sithen kysymykseen,
miten lainsdddantd vastaa sen alkuperdistd tarkoitusta. Kysymys on tdmin jilkeen, miten
yrityskiinnityksen arvostamisesta saataisiin lainsdddanndlla kéytdnndssd toimivampi ratkaisu
nithin ongelmiin, joita nyt on tosielimissd ilmennyt tai joissa se tosielimdn soveltaminen ei

vastaa lainsdétéjén sille asettamia tavoitteita.

Oikeuspoliittiselle tutkimukselle voidaan ndhdé olevan suuri yhteiskunnallinen tarve. Oikeus
vaikuttaa oikeassa eldimissi oikeuden ihmisten asioihin, sek positiivisesti etti negatiivisesti.!?
Tamin tyon kysymyksenasettelun ja késiteltyjen oikeustapausten tilanteiden osalta velka- ja
vakuusjérjestelyjen osapuolten oikeudelliseen ja taloudelliseen asemaan. Vastakkain téssé
intressipunninnassa ovat varsinkin vakuudelliset, etuoikeutetut yrityskiinnityksen haltijat ja
tavalliset saneerausvelkojat ja heiddn taloudelliset intressinsd. Toisaalta vastakkain ovat lakien
tavoitteet kuten tiytintdonpanointressit ja saneerausintressit.?!! Oikeuspolitiikka voi auttaa

lainsddtdjad yrityskiinnityksen arvostuksen kohdalla selventdmaéllé niitd asianhaaroja, joita se

oletetusti jo pitdd tai joita sen perustellusti tulisi pitdd arvokkaimpina, kun lainsdétija tekee

208 T inna 1987, s. 3.
29 Linna 1987, s. 8 ja Ks. myds De lege feranda -tutkimuksen mééritelmisti. Tuomisto 1988, s. 12.
20Frvastin mukaan oikeustiede ei voi typistdd toimintaansa vain normien systematisointiin ja tulkintaan, koska
oikeuden avulla ihmisiin kohdistetaan yhteiskunnallista valtaa ja oikeudellisilla ratkaisuilla puututaan ihmisten
eldmaién ja perusoikeuksiin. ks. Ervasti 2012, s. 30.
21 Hupli on kisitellyt saneerausintressin ja tdytintoonpanointressin suhdetta laajemmin. Ks. Hupli 2004, esim. s.
2-6.
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padtoksiad tulevaisuuden valinnoista. Tarkoitus on siis avustaa tissd prosessissa tarjoamalla

perusteltuja vaihtoehtoja nykyiseen lainsdddidnnolliseen kokonaisuuteen.

5.2 Yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden arvostuksen tarkasteleminen
oikeuspolitiikan kannalta.

5.2.1. Lainsdédddnnon ja tuomioistuimen ennakkopéédtdksen suhde

Suomessa katsotaan nykyisin, ettd lainsddddnnon merkityksellisin = sisdltd perustuu
oikeuspositivismiin ja lakia tulkitaan pddasiassa sen sananmuotojen mukaan. Positiivinen
oikeuden on katsottu tarkoittavan siidettyi lakia.>!?> Toisin sanoen siis siti, ettii oikeuksista
sdddetddn sdddanndisessd laissa. Esimerkiksi Common Law -oikeuskulttuurin maissa
lainsdddéntd on jéitetty enemmin tuomioistuinten ennakkopditosten vastuulle, jolloin lakia
kehitetddn kdytdnnon ratkaisujen kautta. Sdddanndistd lakia ndistd oikeusjarjestyksistd myos
16ytyy, mutta oikeuden kehitys on pddosin oikeuskdytinnon vastuulla. 2!* Siintelyn kehitystyd
Suomalaisessa kontekstissa taas ensinndkin edellyttdd perustuslain 80 §:n 1 momentin
mukaisesti sitd, ettd oikeudet tulisi selventdd tarkasti laissa silloin kun ne vaikuttavat
merkittivisti yksilén asemaan. 2! Vaikka kohta koskeekin lihtokohtaisesti lain ja asetuksen
suhdetta on se ndhddkseni merkityksellinen myos lainsddtdjin ja lainkdyttdjan keskindistd

roolia tarkastellessa. 2!°

Ensinnékin jo PL 3 § miérittad, ettd lainsdddantdvaltaa Suomessa kayttdd kansan valitsema
eduskunta. Oikeusvaltioperiaatteen mukaisesti, PL 2 §:n 3 momentissa todetaan, ettid kaiken
julkisen vallan kdytdon on perustuttava lakiin ja kaikessa julkisessa vallan kiytossd on
noudatettava tarkoin lakia. PL 2 §:n esitdiden perusteluissa mainitaan, ettd julkisen vallan
kdyton piiriin luetaan ensinnikin sellaiset norminanto-, lainkdytt6- ja hallintopdétokset, jotka
tehdddn yksipuolisesti ja joiden vaikutus ulottuu yksityisiin oikeussubjekteihin. 2!
Yrityskiinnityksen arvostamisella yrityssaneerauksessa on syvit vaikutukset osapuolten

oikeuksiin, kuten PL 15 §:n mukaiseen omaisuudenasuojaan, PL 18 §:n mukaiseen

elinkeinovapauteen ja PL 6 §:n mukaiseen yhdenvertaisuuteen lain edessd. Ongelma on

212 Ks. Tolonen 2003, s. 13.
213 Ks. englantilaisen oikeusldhdeopin kuvaus, Holland — Webb 2013, s. 15-17 ja 38-39.
214 Ks. my6s kohdan esitdiden perustelut, HE 1/1998 vp, s. 131-132.
215 PGyhdnen on myds katsonut, etté oikeusvaltion perusajatuksiin kuuluu, ettd lainsdidéntd sisiltid kansalaisten
ja yhteisdjen asemaan vaikuttavat keskeiset normit. Vrt. P6yhonen 2000, s. 187.
216 Ks. HE 1/1998 vp, s. 74.
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mielestéini siind, ettd kun tuomioistuimille annetaan liikaa liikkumistilaa lain tulkinnan suhteen,
tuomioistuin ottaa ikdén kuin lainsdétdjan aseman. Tuomioistuimen pditds on nyt ollut todella

merkityksellinen osapuolten oikeuksien kannalta.

Nykdsen mukaan oikeudellinen ratkaisu perustuu aina oikeusléhteisiin. Oikeusldhteet on
suomessa perinteisesti jaettu vahvasti velvoittaviin, heikosti velvoittaviin ja sallittuihin
oikeusldhteisiin. Oikeusldhdeoppi maidrittelee mitd nidmé oikeuslédhteet ovat ja miten niita
oikeusldhteitd kédytetddn oikeudellisessa ratkaisussa. Oikeusldhteilld on myds oma hierakiansa.
Suomen oikeusliheistd vahvimpia ja ensisijaisesti kdytettdvid ovat laki ja maantapa. Ne ovat
vahvasti  velvoittavia. Perustuslaki ja varsinkin perusoikeudet ovat kotimaisessa
lainsddddnndssd kuitenkin kaikkein korkeimmalla. Heikosti velvoittavia oikeusldhteitd ovat
lain esity6t ja oikeuskdyténtd. Sallittuja eli alimpia oikeusldhteitd taas ovat oikeuskirjallisuus
ja reaaliset argumentit.?!” Yrityskiinnityksen arvostusta koskeva ohje on, kuten korkeimman
oikeuden ratkaisuista selvisi, johdettavissa enimmédkseen lainvalmisteluasiakirjoista. Lisdksi
nditd kohtia koskeva tulkinta on nyt jadnyt péddasiassa heikosti velvoittavan oikeusldhteen,
oikeuskdytdnnén nojaan hyvin merkittivisti. Tuomioistuimille on jddnyt runsaasti tilaa valita
arvostusmenetelmi, jonka aikaansaama lopputulos vaikuttaa hyvin merkittdvésti osapuolille

tuleviin osuuksiin ja siten heiddn omaisuudensuojaansa.

Suomen oikeusjdrjestys nojaa, kuten edelld on todettu, vahvasti asetettuun oikeuteen.
Oikeusjarjestyksen rakenteessa tdma tarkoittaa sitd, ettd yksilon oikeuksia ei saisi jattdd turhan
lagjalti lainkdyttoinstituutioiden, kuten tuomioistuinten ennakkopiditdsten vastuulle. Néain
vastuu sovellettavien normien asettamisesta ja sisdllostd on lahtokohtaisesti lainsdatdjilla eika
soveltajalla kuten tuomioistuimella. '8 Lainséfidinndn sisiltd on lopulta eduskunnan tahto ei
tuomioistuinten. ' Tuomioistuinten tehtéivi on tulkita lakia episelvissi tilanteissa. T#hén
tehtavddn sille voidaan jittdd enemmin tai vihemmén mahdollisuuksia lainsddddnnon
tarkkuuden tai joustavuuden valitsemisella. Tuomioistuimelle valta jitetddn siis arvostuksen
oikeellisuudesta pédttaimisessd tilannekohtaisuuden lisddmiseksi. Poyhdnen on ndhnyt tdssi
merkittdvan ongelman Suomen kaltaisessa parlamentaarisen demokratian varaan rakentuvassa
oikeusvaltiossa. Hanen mukaansa téllainen tilanneherkkd ajattelu voi johtaa tuomarivaltion
muodostumiseen, jossa kansalaisten mahdollisuudet valvoa ja kontrolloida oikeuden

toteutumista voivat heiketd huomattavasti. 22°

217 Ks. tarkemmin eri oikeusléhteiden kuvauksesta ja hierarkiasta. Nykinen 2013, s. 66-67.
218 Ks. my®6s kelpoisuudesta médritd normien voimassaolosta, Kaisto 20035, s. 45-53.
219 Ks. Vallan kolmijako-opista, HE 1/1998 vp, s. 75-76.
220 Ks. Poyhonen 2000, s. 186.
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Oikeudenkiymiskaaren 24 luvun 4 §:n mukaan tuomio on perusteltava.??! Perusteluissa on
ilmoitettava, mihin seikkoihin ja oikeudelliseen péittelyyn ratkaisu perustuu. Jos osapuolten
vililld on erimielisyyksié ja mitd tulkinnanvaraisempi tilanne on sitd seikkaperdisempid ndiden
perusteluiden tulisi olla. Varsinkin, jos péditds vaikuttaa osapuolten asemaan merkittavésti.
Naiiden ennakkopéétdsten merkitys tulevaisuudessa oikeuskdytdnnon ohjaajana riippuu paljon
siitd, miten seikkaperdisesti ja ymmaérrettidvisti pddtdkset on onnistuttu perustelemaan.

Perusteltu paédtos myos lisdd ratkaisun yleistd hyviksyttavyytté ja luottamusta tuomioistuimeen.

Oletettavaa on my®ds, ettd hyvin perustellun ratkaisun ennakkopéitosarvo lisdéntyy, mika
vihentdd vastaavanlaisten asioiden riitautumista jatkossa. Yrityskiinnitetyn omaisuuden
arvostuskysymystd késittelevissd ratkaisuissa ei ole merkittdvdsti perusteltu valintaa
likvidaatioarvostuksen ja going concern -arvostuksen vélilld. Perusteluista ei selvid paljon
muuta kuin se, ettd titi arvostusta ei saa kdyttdi ainoastaan silld perusteella, ettd liiketoimintaa
olla jatkamassa vastaisuudessa ja arvo oli perusteettoman suuri. Kysymys on siis 1dhinné siitd

miti keinoa ei saa kiyttid tietylli perusteella. 222

Se ei ole kovin selked perustelu valita
osapuolten asemaan suuresti vaikuttava toinen vaihtoehto. Tilanteen ei ndihdédkseni voi katsoa
olevan tuomioistuimen syytd vaan lilan epdmdiirdisen lainsddddnndén seuraus, josta
tuomioistuimen on pakko antaa ratkaisu. On ndhddkseni todenndkdistd, ettd arvostukseen
liittyvad kysymystd kisitelldén vield useassa alioikeuskdsittelyssd myos ndiden ratkaisujen

jalkeen, koska sdidntd on edelleen monitulkintainen. Asioiden riitautuminen taas aiheuttaa

huomattavia kustannuksia sekd asianosaille ettd yhteiskunnalle yleiselld tasolla.

5.2.2. Tavoitteiden ja tarkoitusten merkitys ja valitseminen ratkaisun perusteeksi

Lain nykytilan tarkastelussa ensimmdinen ratkaisu on tehtdvéd niistd perusteista, joita sen
laadulle voidaan asettaa. Ensimmdisend tarkastelukohteena ovat yleensd lainsdddédnnon
valmisteluvaiheessa sille asetetut tavoitteet ja tarkoitukset. Téssd tutkielmassa kaytiin timén
vuoksi heti aluksi ldpi sekéd yrityskiinnityksen, etuoikeusjarjestyksen, ettd yrityssaneerauksen
lainvalmistelussa asetetun tarkoitukset, tavoitteet ja niihin sovelletut keinot. Yksi mahdollisuus
on ottaa vain ndméi tavoitteet ratkaisun perustaksi. Kysymys on ldhtokohtaisesti olemassa
olevan oikeuden sisdisestd tarkastelusta ja onnistuneisuudesta. Tamén lisdksi kuitenkin

mahdollista tarkastella myds muita mahdollisia uusia kriteereitd lainsddddnnon toimivuuden

221 Ks. my®6s oikeudesta saada perusteltu péitds, PL 21 §:n. 2 momentti.
222 Ks. myos Risto Koulun vastaavat pidtelmit arvostusohjeen merkityksesté ratkaisussa 2017:63. Korkeimman
oikeuden ratkaisut kommentein 2017:11.
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arvioimiseksi. Lainsddtdjdn tahtotila ei tavoitteita ja tarkoituksista ole ikuisesti sama ja se ei
aina ilmene valittujen keinojen kiiytosti aiheutuvissa kiytinndn lopputuloksissa. 22* Tavoitteet
ja tarkoituksen muuttuvat usein myods yleisen yhteiskunnallisen kehityksen ja lopulta
toivottavasti my0s lainsddtdjén valitsevan kansan tahdon mukana. Lainsdddannon tulkinnassa
ollaan enemmén sidottuja lainsddtdmisen hetkelld asetettuihin tavoitteisiin, mutta
oikeuspoliittisen arvioinnin kannalta en nde estettd sille, ettd rinnalle otettaan myods uusia

ndkokulmia, kun arvioidaan lainsddadannon tilaa.

Jos ratkaisu halutaan 10ytdd jo asetetuista lainsddtdjdn tavoitteista ja tarkoituksista on
keskityttdva nykyisen lainsdddannon sisdltoon. Lain esitdistd saadaan tietoa siitd, mitd lakien
valmisteluvaiheessa on lainsdddédnnolld haluttu saavuttaa. Lain tulkinnassa lainsddtdjan
asettamien tavoitteiden ja tarkoitusten merkitys on suuri. Siitd voi paitelld usein perusteet
tiettyihin kéytettyihin sanamuotoihin. Lainsditdjin tarkoitus ei kuitenkaan ole selked
yrityskiinnityksen arvostuksen kannalta tirkedn “todenndkoisen realisointitavan” tulkinnassa.
Oma ndkemykseni on se, ettd kohdalla tarkoitetaan vain yleisesti kaikkien relevanttien arvoon
todellisessa eldmadssi vaikuttavien seikkojen huomioon ottamista. Kohta on jétetty ikdin kuin
sithen muotoon, ettd tarkoitus on pddstd “hyvdidn” lopputulokseen tai ainakin aineellisesti
oikeaan lopputulokseen. Se ei kuitenkaan mielestdni riitd, koska lainsdddantd pitéisi olla

ennustettavaa.

Arvotuskysymyksen  kokonaisuutta voidaan tarkastella myds  yrityssaneerauslain,
yrityskiinnityslain ja velkojenmaksujarjestyksestd annetun lakien tavoitteiden keskindiselld
vertailulla soveltuvin osin. Lisdksi ndiden kanssa voidaan tarkastella eri osapuolten intresseji
ja oikeussuojakysymyksid.  Yrityskiinnityksesti on haluttu saada vahva vakuus
elinkeinotoiminnan vakuutena, jolla elinkeinoharjoittajat voivat saada helpommin luottoa
elinkeinotoiminnalleen. 2?*Yrityskiinnityksen haltija taas olettaa saavansa omaisuuden arvosta
mahdollisimman suuren suorituksen etuoikeutettuna eri maksukyvyttomyysmenettelyissi. Mitéd
suurempi tdima hénelle tuleva osuus on, sitd helpommin velallinen saa luottoa. Suurempi osuus
kuitenkin vidhentdd etuoikeusjdrjestyksessd alemman tasoisien velkojien oikeuttaa saada
saatavalleen tdysi suoritus. VMJL:n esitoissd haluttiin parantaa tavallisten vakuusvelkojien
asemaa yrityskiinnitysvelkojiin nihden.??> Tavoite on tavallaan ristiriidassa yrityskiinnityslain

tavoitteiden kanssa.

223 Klami on kisitellyt titi kysymysti enemmin. Klamin mukaan lain tavoitteita ei voi tunnistaa pelkistién lain
syntyhetkelld esitettyjen késitysten mukaan. Huomiota on kiinnitettdvd myds niihin kokemuksiin, joita on saatu
lain voimassaollessa siitd, kenen intressejé laki tosiasiassa palvelee. ks. Klami 1977, s. 121.
224 HE 190/1983 vp, s. 1-3.
225 HE 181/1992 vp, s. 2
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Arvostuskysymyksessd vastakkain ovat selkeésti eri velkojaryhmien intressit. Vakuusvelkojat,
joihin voidaan osaksi laskea myos yrityskiinnityksen haltijat, ja tavalliset saneerausvelkojat.
Going concern -arvostus suosii selkeésti etuoikeutettujen vakuusvelkojen oikeuksia ja asemaa
ja taas likvidaatioarvostuksen mukainen arvostus on edullinen tavallisille saneerausvelkojille.
Yrityskiinnityksen arvostusta koskien lainvalmisteluasiakirjoissa on tuotu osapuolten edut ja
intressit esiin, mutta niitd ei ole ainakaan liian tarkasti priorisoitu.?*® Vakuusvelkojien ja
tavallisten saneerausvelkojien intressejd ei ole selkedsti osattu asettaa haluttuun tasapainoon
keskenddn. Esitdiden intressinpunnintojen kattavuuden perusteella ole ndhdikseni perusteltua
olettaa, ettd niissé olisi tuotu esiin kaikkia nédkokantoja tai ettd mukana olisi ollut kaikki asian
vaikutuspiiriin kuuluvat. Tarkedd olisi kdyda asiasta julkista keskustelua kysymyksestd ja
selvittdd tarkasti eri osapuolten intressit ja arvostamisen todelliset kdytdnnon vaikutukset.
Lainsédétdjin voi tehdd ratkaisun helpommin, jos eri ndkokannat asiaan on selvitetty huolella.
Tamén jdlkeen tirkedd on, ettd lainsddtdjd priorisoi ne intressit ja tavoitteet, jotka se nikee
tarkedmmiksi. Mitd ndma asetettavat intressit ja tavoitteet sitten ovat, on lopulta poliittinen

7 Valinta on kuitenkin tirkedd tehdi siitd, missd suhteessa arvostusmetodilla

kysymys. 22
halutaan  suojata tavallisia saneerausvelkojia, vakuusvelkojia ja etuoikeutettuja

yrityskiinnityksen haltijoita.

Lainsdddannén onnistuneisuutta laajemmin tarkastellessa ei tarvitse mielesténi pidad pitdytya
pelkissd lainsditidjin ennen asettamissa tavoitteissa, mutta uusilla kriteereilld tulee olla
jonkinlainen liitdntd nykyisen oikeuden siséltdon, yleisiin oikeusalan oikeusperiaatteisiin tai
yhteiskunnan yleisiin tavoitteisiin. Lainsditdjan tekemid ratkaisuja on syytéd tarkastella ja
kritisoida esimerkiksi perusoikeuksien ndkokulmasta, jotka lainsddtdjd on lakeja sditdessdin
velvoitettu ottamaan huomioon.??® Nykyiin esimerkiksi perusoikeusmyonteinen laintulkinta
antaa suuremmat merkitykset lain tavoitteille ja yleisille periaatteille siitd, mitd julkisen vallan
asettaman lainsiddinnén tulisi turvata, suojata ja edistéd.??® Arvostamiskysymyksen kohdalla
voidaan puhua esimerkiksi omaisuudensuojasta, sopimusvapaudesta ja

yhdenvertaisuusnékokulmasta. Lakeja voi tarkastella myds yhteiskuntamoraalisiin arvoihin ja

226 Yrityskiinnityslaki on sééidetty 1980-luvun alkupuolen yhteiskunnallisen tarpeen, kokemusten ja intressien
perusteella.  Yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden luonne on muuttunut tdmén jilkeen merkittdvisti ja
yritystoiminnan ja vakuuskédyton luonne sen mukana. Samalla tavalla yrityssaneerauslaki syntyi yhteiskunnallisen
paineen seurauksena 1990-luvun laman aikana ja lainsditdjalla ei vélttimattd ole endd sama tavoite kuin tuolloin.
Yhteiskunnassa on yleisesti hyvéiksytty myds vahva ndkemys hyvinvointivaltiosta ja heikomman suojaamisesta.
227 Klamin mukaan oikeudellisen sdéntelyn piiasiallisesti ongelmia aiheuttavat varsinkin monimutkainen
paatoksentekoprosessi, jossa on mukana useita eri ihmisid. N&illd ihmisilld on erilaisia tavoitteita, etuja seka
intressejd, eikd ole selvdd kenen késitykset ndistd ovat ratkaisevia ja kenen intressejd lainsddddnndlld lopulta
palvellaan. Klami 1977, s. 2.

228 Tavallisen lain pitdd myds lex superior derogat lex inferiori -periaatteen mukaisesti olla sopusoinnussa
perustuslain kanssa. ks. esim. Klami 1977, s. 48.

229 PGyhonen on kuvannut perusoikeuksien vaikutusta Suomen oikeusjirjestelmiin. Ks. Pyhdnen 2000, s. 91-92.
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yhteiskunnallisiin tavoitteisiin verraten.?*® Niitid nikokantoja tulisi jatkuvasti arvioida, kun
valitaan ratkaisuja arvostamismenetelmdén ja sen vaikutuksia eri velkojien asemaan.
Tavoitteiden osalta voidaan puhua myos kohtuullisuudesta eri velkojaryhmien kesken ja

perusteltujen oletusten suojaamisesta vakuusvelkojan tai tavallisen saneerausvelkojan kohdalla.

Laajemmin yhteiskunnallisesti osapuolten taustoja tarkastellen, kuten aiemmin téssd tyOssd on
todettu, on huomattavissa, ettd yrityskiinnityksen haltijat ovat useimmiten suuria
luottolaitoksia. Tavallisia saneerausvelkojia useimmiten ovat pienemmait taloudelliset toimijat.
Bl Ppienemmit velkojat eivit nihddkseni aina osaa tai edes kiytinndssd pysty vaatimaan
vakuuksia. He voivat siksi jdadd tavallisen saneerausvelkojan asemassa heikoille suuren
luottolaitoksen hallitessa suuria vakuusvelkaerid. Liiketoiminnan jatkumiseen perustuvalla
arvostuksella kdy helposti se tilanne, etté heille jad ndiden vakuusvelkaosuuksien suorittamisen
jélkeen vain todella véhidisid saamisia saneerattavilta yhtioltd. Heiddn saamisensa ovat my0s
luultavasti yleensid pienempid, joten heiddn voi on vaikeaa vastustaa saneerausohjelman
vahvistamista siitd ddnestettdessd. Vaikka ei mielestini varsinaisesti voi puhua suoraan
heikomman suojasta tillaisessa tilanteessa, voisi kuitenkin ajatella, ettd tdmi valta asetelma
otettaisiin huomioon intressipunninnassa. Isommilla toimijoilla, kuten luottolaitoksilla on
paremmat kyvyt hallita riskejd, ja he usein omaavat asiantuntijuutta yrityskiinnityksen
arvostusta koskien. Toisaalta, kuten yrityssaneerauslain esitdissd todettiin, tavallisiin
vakuudettomiin velkoihin kuuluu aina riski luottotappioista.*** Jokaisella on velvollisuus ottaa

huomioon mahdolliset vakuusvelkojat, kun hin péattaa ryhtyé luottosuhteeseen.

Joskus itse lainsddddnnon valmisteluissa ilmaistut tavoitteet ovat hyvidt mutta niiden
saavuttamiseksi kdytettyjen keinojen muututtava, jotta tavoitteissa onnistuttaisiin paremmin.
Nahddkseni lainsddtdjan valinta olla sddtdméttd arvon madrittdmisen kannalta tarkeimmistd
seikoista suoraa sdddostd ilmenee parhaiten vuoden 2007 yrityssaneerauslain uudistuksen
yhteydessa hallituksen esityksestd ilmaistuista kolmesta lauseesta: Vakuuden arvon
mddrittelyd koskeva sddnnds mahdollistaa nykyisessd muodossaan erilaisten tilanteiden
huomioon ottamisen. Vakuuden arvon mddrittdmisessd on oltava myds tietynlaista
Jjoustavuutta. Se, ettd laissa mddrdttdisiin  vakuusvelan mddrittdmiseksi omaisuuden

realisointitapa ja realisoinnin ajankohta, voisi johtaa kaikkien osapuolten kannalta

230 Tolosen mukaan mikiin laki ei voi tyhjentivisti sdéidelld kohdettaan tai omaa tulkintaansa. Hinen mukaansa
lait perustuvat aina yhteiskuntamoraalisiin arvoihin ja yhteiskunnallisiin tavoitteisiin. Tdmén takia lailla voidaan
katsoa olevan aina yleisluonteisia periaatteita, jotka esiintyvit oikeusjirjestelmésséd tuomioistuinkdytdnnon ja
oikeustieteen kautta. Ks. Tolonen 2003, s. 66.
21 Hallituksen esityksessd mainittiin, ettéd tyypillisid etuoikeudettomia velkojia ovat tavarantoimittajat ja
urakoitsijat sekd kuluttajat. Viittaus oli tosin tilanteeseen ennen etuoikeusjarjestelman uudistusta. Ks. HE 181/1992
vp, s. 4.
22 Ks. HE 182/1992 vp, s. 45.
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epdtoivottuihin lopputuloksiin.*>>”. Tavoite oli siis vilttii epitoivottuja lopputuloksia. Valittu
keino tdmén tavoitteen saavuttamiseksi oli jittdd asia avoimeksi mahdollistamalla joustava eri
tilanteiden huomioon ottaminen ratkaisussa. Epidtoivotuilla ratkaisuilla tarkoitettiin luultavasti
oman tulkintani mukaan ratkaisuja, jotka eivét olisi ldhelld aineellisesti oikeita ratkaisuja. Nyt
on kuitenkin ilmennyt, ettd tdlld valinnalla on selkedt haittavaikutukset. Myds sen, ettd
osapuolet ymmartévit lain vdirin tai eivdt ymmarré sitd ollenkaan on epétoivottu lopputulos.
Oikeusvarmuuden puuttuminen mielesténi kuitenkin kaikkein merkittdvin huono lopputulos ja

siksi asiaintila olisi syyté korjata.

Oma nidkemykseni on, ettd hyvien kdytdnnon ratkaisujen luomiseksi ja lainsdddannon
soveltamisen yhtendisyyden takia lainsddtamisprosessissa tavoitteet ja tarkoitukset on puettava
selkeiksi sddnndiksi ja tavoitteet ja tarkoitukset olisi integroitava lakeihin sddntdjen ja
sananmuotojen sisdlle. My0s Klami on katsonut, ettd lainsdddantod ei saisi jattdd tavoitteiden
tasolle, koska silloin ne olisivat aivan liian tulkinnanvaraisia.?** Oma nikemykseni on, etti
tdma periaate soveltuu myos tilanteeseen, jossa lainsddtdja paittdd olla sddtdmattd tietystd
kysymyksestd, jonkun tietyn tavoitteen saavuttamiseksi. Mielesténi lainsdétdjén ratkaisu on
vadrd keino pédsti tavoitteeseen ja parempi vaihtoehto olisi antaa selked sovellettava sdédnnds,
jossa arvostamismenetelmén valinnassa otettaisiin juuri ne tavoitteet ja tarkoitukset huomioon
joita joustavuus ja eri tilanteiden huomioon ottaminen vaatii. Nykytilanteessa asian korjaus siis
vaatisi lainsddddnnon uudistamista tdltd kohdin sddtdmailld ainakin vakuusomaisuuden tai

yrityskiinnitetyn omaisuuden realisointitavasta sdados.

5.2.3. Lainsdadannon arviointitutkimus

Ervastin mukaan Suomessa on painotettu viime aikoina lain vaikutusten arviointia sekd
lainsddtamisen hetkelld ettd sen jdlkeen. Lainsddtdmiseen osallistuvilta edellytetddn varsin
laajalti lainsdddannon vaikutusten ja vaikuttavuuden seuraamista. Erityisid suoraan velvoittavia
saannoksid timén tarkastelun laadusta ei juuri ole. Kuitenkin tietoon tai ndytt6on perustuvasta
toimintapolitiikasta on tullut pddtdksenteon ldahtdkohta. Toiminnan tulisi tarkastella lain
sadtdmishetkelld oletettujen vaikutusten ja ongelmien lisdksi myds pidemmén aikavalin

strategiaa. Keskeisid apuvilineitid tdssd toiminnassa on sekd olemassa olevien tutkimusten

23 Ks. HE 152/2006, s. 29.

24 Klami nikee selkeidn vastakkainasettelun asetettujen normien ja tavoitteiden vililli, kun yritetiin ohjata
inhimillistd kayttdytymistd. Hanen mukaansa tavoitteiden ensisijaistaminen aiheuttaa lilan monta kdytdnnon
ongelmaa. Oikeudellinen ajattelu on hdnen mukaansa traditionaalisesti voimakkaasti sddntohakuista. Tavoitteiden
ensisijaistaminen on vaikeaa eikd sitd voi jittdd hanen mielestdén kovin alhaiselle pdétoksenteon tasolle. Liséksi
sadntelyinformaation mukaisen toiminnan tulisi olla tavoitteiden mukaista toimintaa. Klami 1977, s. 4-5.
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hyvéksikdyttd ja wuusien relevanttien tutkimusten teettiminen, ettd asiantuntijoiden
hyodyntiminen péétoksenteossa. Padtoksenteon tulisi hidnen mukaansa nykyisin perustua

rationaalisen péitoksenteon malliin. 2%

Yrityskiinnityksen arvostaminen ja vakuusvelan arvon méérittdminen on sen ongelmallisuuden
takia pitkélti tdllaisen arvioinnin tarpeessa. Varsinkin, jos arvostuksesta lopulta pidddytddn
sdatdmadn selkedmpi sddnnods, sen pohjaksi tarvittaisiin perusteellinen selvitys asiantuntijoiden
laatima selvitys. Ainakin arvostamisen ongelmassa se voisi tilannetta auttaa, jos arvostuksen
vaikutukset eri osapuolten asemaan ja oikeuksiin saataisiin selville myds kdytdnnon tasolla
lagjalti. Hyvédlld empiiriselld tiedolla péaédstdidn myds parempaan lopputulokseen.
Arviointitutkimuksen jidlkeen olisi ainakin helpompaa tehdd pddtoksid siitd, mité
jatkotoimenpiteitd tarvitaan. Kaikesta lainsdddannostd timén tyyppistd tutkimusta on varmasti
vaikeaa, kallista ja epatarkoituksenmukaista tehdd, mutta ongelmatilanteissa se voisi auttaa
huomattavasti. Kokonaisvaltaisen selvityksen valossa voitaisiin pdittdd paremmin, miten
suureksi yrityskiinnityksen arvo keskimddrin muodostuu yrityssaneerauksien jélkeen
realisaatiossa ja sitten tehdé péétds siitd kuinka suuri sen tulisi olla myds saneerausohjelman
mukaisessa realisaatiossa. Esimerkiksi velkajérjestelyn osalta tdllainen on tehty vuonna

2005.2%¢

Ervastin mukaan lainsddddannon vaikutustutkimuksissa on selvinnyt, ettd lailla pystytddn
useimmin tdyttimain sille asetettuja tavoitteita hyvin puutteellisesti. Liséksi laeilla on useita
odottamattomia haitta- ja sivuvaikutuksia. 2}’ Haittavaikutusten selvittiminen olisi tirked#
esimerkiksi sen osalta, miten paljon nykyinen epdselvd arvostamistilanne vaikuttaa
yrityskiinnityksen merkittdvyyteen vakuutena. Erityisesti tavallisten saneerausvelkojien ja
vakuusvelkojien asemaa olisi hyva tarkastella eri ratkaisujen jdlkeen. Selvittdjien perusteita eri
arvostusmenetelmien kayttimiseen voitaisiin selvittdd ja niiden yhtildisyyttd verrata. Ndiden

toimien perusteella voitaisiin pdéttdd tarkemmin, onko aihetta jatkotoimenpiteisiin.

Lain tulkintaa selkeyttdavit vaikutukset ja tavoitteet ilmaistaan yleensd kaikkein parhaiten lakeja
ja niiden uudistuksia koskevissa hallituksen esityksissd. Néiden vaikutusten ja tavoitteiden
arviointia ja niiden ilmaisua on my0s pyritty kehittdmédn lainsddddannon valmistelussa
tulevaisuudessa esimerkiksi luomalla yhteniiset ohjeet hallituksen esityksien laatimiseen.*

Nykyisissd lainsdddantduudistuksissa onkin lainsdddédnnon laatuun kiinnitetty entistd enemmén

235 K. arviointitutkimuksesta, Ervasti 2012, s. 32-38 ja myds s. 63.
236 Ks. Muttilainen. 2007.
237 Brvasti, 2012, s. 36.
28 K. esim. OM 14/41/2015: Hallituksen esitysten laatimisohjeet.
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huomiota. Lainsdddédnnon valmistelussa on alettu painottamaan enemmédn rationaalisen
lainvalmistelun periaatteita ja sithen siséltyvdn rationaalisen péédtdksentekoprosessin

merkitystd.?’

Koska lainsddddnnon laatuun kiinnitetddn nykyisin enemmédn huomiota, lainsdddannon
uudistus tarjoaisi hyvin mahdollisuuden parantaa arvostussaantdd koskevan kohdan perustelua
myos tilanteessa, jossa ei haluta sditdd tarkkaa arvostusmenetelmad koskevaa sdddostd. Ero
lainvalmistelun tasossa on huomattavissa erityisesti 80-luvulla sdéddetyn yrityskiinnityslain, 90-
luvulla sédddetyn yrityssaneerauslain ja 2000-luvulla sdddetyn yrityssaneerauslain uudistuksen
vililld. Esimerkiksi yrityskiinnityksen tavoitteista ja tarkoituksista on vaikeaa saada kattavaa
selkoa. Erityiskysymyksid on késitelty todella vdhén ja eri ratkaisuja perustellaan huomattavasti
vihemmén. Yrityssaneerauslain ja sen uudistuksen esitdistd taas on huomattavissa, ettd
tavoitteet, tarkoitukset ja keinot on avattu paljon tarkemmin. Lainsddddnnon vaikutuksista on
tehty kattavat arviot, ja asiaa valmistellessa annetut lausunnot tulevat usein esiin perusteluissa.
Lainsdiddannollisia ratkaisuja on myds perusteltu huomattavasti kattavammin. On siis luontevaa
olettaa, ettd esitdiden laatu olisi huomattavasti tarkempaa, jos lainsdéntoon tulisi uudistus
arvostuskysymystd koskien. Jos uudistusta ennen suoritettaisiin vield kattava lainsdddannon
arviointitutkimus ja siitd saatua tutkimusta kdytettéisiin arvostuksen tarkentamisen perusteluna
ja perusteena padstéisiin varmasti huomattavasti tyydyttdvimpaén tilanteeseen kuin miké nyt

on asiaintila.

5.2.4. Lainsdddannon professionalisoituminen ja normitulva

Oikeusvaltioperiaatteen kannalta hydodyllistd olisi, ettd osapuolten vilisistd suhteista
sdadettdisiin etukéteen lain tasolla mahdollisimman tarkasti. Vahva oikeusvaltioperiaatteen
mukainen sdddidnndinen oikeus lisdd merkittdvésti oikeudenkdyton ennustettavuutta ja
osapuolten tasapuolista kohtelua eri ratkaisujen vililld. Se ei kuitenkaan ole ongelmaton
ratkaisu kaikkiin ongelmiin. Liika sddntely voi johtaa jopa asian epédselventymiseen maallikon
kannalta ja lain liialliseen monimutkaisuuteen. Lainsdddantdd voi olla litkaa, jos se vaatii

suurentunutta tydmadrdd sen ymmartdmiseksi ilman siitd saatavaa selkedd hyotya.

239 Merkityksellisin seikka tissd tavassa niihdidkseni on se, miten painotetaan kidytédnnon tdytintoonpanoa ja
toteutumisen seurantaa. Lainsddddnt6d seurataan myds vahvistamisen jélkeen siind, miten toimenpide toimii
kéytdnnossé ja toimia jatketaan, mikéli ongelmaa ei saada ratkaistua tai mydhemmin ilmenee uusia ongelmia.
Prosessia voidaan pitdd jatkuvana ja dynaamisena. Ks. Keindnen — Vuorela LM 2/2015, s. 171-175.
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Linna on puhunut lainsddddnnon professionalisoitumisesta. Juridista asiantuntijuutta vailla
oleville henkil6ille voi syntyé suuria vaikeuksia ymmartdé kasvavaa lainsdddéntokokonaisuutta
ja pahimmassa tapauksessa védrinymmirryksen vaara vain kasvaa.2*" Yrityskiinnityksen
arvostuksen lisdsddntely voi pahimmassa tilanteessa johtaa tillaisen tilanteen syntymiseen.
Kysymys on enimmékseen siitd miten selked tdimi arvostusohje lainsdddanndssa olisi. Selked
lainsdddénto on aina hyva tavoite, mutta yleensa lain yleissovellettavuuden takia voidaan pyrkia
lahinnd mahdollisimman selkedén lainsdadéntoon. Niin ollen tdmid tavoite ei voi olla

241 Tarkkaa arvostamismallia on vaikeaa antaa juuri yrityskiinnitetyn

absoluuttinen.
omaisuuden ja yrityssaneerauksen kohteena olevien yritysten erilaisten tilanteiden vuoksi.
Toinen iso haittavaikutus on se, ettd arvostamiselle lainvalmisteluasiakirjoissa tavoitteeksi
asetettu joustavuus kirsisi.?*? Useissa tilanteissa ei siis paistdisi vilttimittd aineellisesti

oikeaan ratkaisuun.

Toisaalta voidaan katsoa, etti jos merkittdva sddnnos jatetddn korkeimman oikeuden antaman
tulkintaohjeen varaan, on vadrinymmairryksien mahdollisuus ja médrd moninkertainen.
Viédrinymmartiminen on todenndkdistd yrityskiinnityksen arvostamisen kannalta merkittdvin
“todenndkoinen realisointitapa” sanaparin episelvyyden takia. Lisdksi itse sddntd ja sen
tulkinnallinen pohja on hallituksen esityksessd. Kdytdnnon ongelmien jilkeen tdmin sd&nnon
selventdmiseen on tarvittu sen jilkeen useampi korkeamman oikeuden ratkaisu. Tamén jilkeen
on ollut epdselvad, ettd edes lainopin ammattilaiset olisivat ymmaértaneet jossain méérin mité
se kdytdnnon kannalta tarkoittaa. Tamén takia, sen voi ldhes varmasti todeta olevan todella
vaikeasti ymmarrettdvissd tavallisen maallikon sité tulkitessa. Tdma ndhdékseni puhuu vahvasti

sen puolesta, ettd asia on ratkaistava lainsddddnnén muutoksilla.

Yhtend ongelmana lainsddddnnon kiyton lisddmisessd on traditionaalisesti ndhty lisddntyva
lainsdddéantotekstin  médrd. Poyhonen on puhunut normitulvasta, jonka hyvin toimiva
oikeusvaltio vilttamattd saa aikaan. Poyhdsen mukaan oikeusvaltioperiaate kdytdnndssa toimii
sitd paremmin mitd laajemmin ja tarkemmin lakeja sdddetéddn. Lakien méérd ei hinen mukaansa
ole siniinsi itsearvo vaan lakien kattavuus ratkaista eri tilanteita kattavasti.’*> Arvostamisen
perusteiden tarkempaa kirjaamista lakiin voitaisiin vastustaa tilld perusteella, koska lain
sanamadrit lisddntyisivit ja ndin sen ymmartimisestd voisi tulla ty6ladmpad. Kuitenkin eri
arvostamistilanteiden kattava ja yhdenmukainen ratkaiseminen puhuu lainsddddnnon

lisdédmisen puolesta. Kun edes tuomioistuimet eivit ndhdikseni osaa antaa yrityskiinnitykselle

240 Ks. Linna Oikeus 2013, s. 94.
241 Ks. Klamin vertaus absoluuttisten ja relatiivisten tavoitteiden vililld. Klami 1997, s. 9.
242 HE 152/2006 vp, s. 29.
243 Pgyhonen 2000, s. 186-188.
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selvdd ja laajalti sovellettavaa sddnndstd, on normitulvan estiminen toissijaista. Néhdakseni

useampi tulkitsijalle selked sddannds on parempi kuin yksi episelva sddnnds.

Ongelma sddntelyn lisddmisessd on myos, ettd kaikesta ei voida séétda eika lainsdétdja voi aina
ottaa huomioon kaikkia mahdollisia soveltamistilanteita. Lainsddtdjin resurssit ovat myos
rajalliset ja tilanteiden kattava ennustaminen on erittiin tydldstd. 2** Yrityskiinnitetyn
omaisuuden arvostamisen kohdalla suurimmat ongelmat nousevat varsinkin siitd seikasta, etta
omaisuus voi olla luonteeltaan ja arvoltaan monenlaista ja parhaasta tavasta realisoida
omaisuutta on vaikea tietdd etukdteen edes alan ammattilaisten kokemuksella. Sen vuoksi
arvostamisen sdéntely voi mahdollisesti vaatia hyvin tarkan erittelemisen eri tapauksia varten,
jolloin sanamddrdn lisdédntyminen voisi olla huomattavaa. Néin ainakin, jos arvostuksessa
halutaan piaistd l4helle irtaimen omaisuuden todellista arvoa. Lainsddtdjd voi tehdd myos sen
valinnan, ettd arvostus midrdytyy yksinkertaisesti ottamatta aina huomioon kaikkia asiaan
vaikuttavia seikkoja, kuten yrityksen toiminnan jatkamista vastaisuudessa. Ndiden seikkojen

vaikutus voidaan myos jéttdd vahdisemmaksi, jolloin ratkaisuissa ei tule niin karkeita eroja.

5.2.5. Tilannekohtaisuus ja joustavuus

Toinen vaihtoehto, joka tuntuu nykyisin olevan yrityskiinnitetyn omaisuuden arvostuksen
nykyinen voimassa oleva tavoite, on lainsddddnnon jéattdminen mahdollisimman
tilannekohtaiseksi. Eri  tavoitteiden saavuttamiseksi voidaan lainsddddnto, jattaa
mahdollisimman vihiiseksi ja avoimeksi eri kysymyksid koskien. *** Yrityskiinnitetyn

omaisuuden kohdalla voi katsoa, ettd lainsdétéja on halunnut tehdé juuri néin.

Yrityssaneerauslain ~ uudistuksen  esitdissd  todettiin  arvostaminen  haluttu  jattaa
tilannekohtaiseksi ja joustavaksi, jotta eri tilanteet pystytddn ottamaan huomioon. Samalla
katsottiin, ettd omaisuuden realisointitavan ja realisoinnin ajankohdan maédrittimisen
vakuusvelan osalta suoraan laissa johtaisi mahdollisesti kaikkien osapuolten kannalta
epitoivottuihin lopputuloksiin. 2*¢ Ti#std luonnollisena seurauksena on se, etti kiytintd
arvostamisessa on ollut eri tapausten vililld vaihtelevaa. Edelld kisitellyistd korkeimman

oikeuden padtoksistd ilmenee, ettd nyt on paddytty tilanteeseen, jossa arvostusmenetelmii

24 Klamin mukaan sidéintelyinformaatio jad myos usein epéselviiksi, jolloin eri osapuolet voivat kisitti sddntelyn
tarkoituksen epdselvisti. Sdédntelyvallan kdyttdmisen aikana on myds usein epédselvyyttd sen suhteen millaiset
vaikutukset edistdd ja saavuttaa ndmé asetetut tavoitteet erilaiset valitut toimintakeinot tosiasiassa mahdollistavat
tulevaisuudessa. Klami 1977, s. 1-3.
245 Ks. aiheen pohdintaa laajemmin. P6yhdnen 2000, s. 191-194,
246 HE 152/2006 vp, s. 29.
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valitessa pyritddn ottamaan laajasti eri seikkoja huomioon. Ei ole kuitenkaan selkedd luetteloa
siitd mitd eri ratkaisuun vaikuttavia seikkoja tulisi ottaa huomioon. Arvostuksen suorittavalle
selvittdjélle jaa siis iso valta ja vastuu siitd, miten hin arvostusmenetelmin valitsee. Sama

koskee saneerausohjelmia vahvistavia tuomioistuimia.

Koulun on katsonut, ettd arvostamiskysymyksen tapaussidonnainen arviointi johtaa vaistamatta
epdyhtendiseen soveltamiskdytdntoon ja yhtendiseen kéytdntoon pddstddn vain kiinteilld
arvostusperusteilla. Hinen mielestddn tdma taas tuhoaisi hallituksen esityksen tavoitteen siita,
ettd arvonmiirityksen on perustuttava todennikdiseen realisointiarvoon. 2*” Tidmi johtuu
ndhdékseni varsinkin siitd, ettd ohjeena kiytetty sanapari “todenndkdinen realisointitapa” on
madriteltdva yksittdistapausten olosuhteiden perusteella. Tilannekohtaisuuden voisi katsoa
johtavan luontaisesti kaikkein tarkimpiin arvioihin omaisuuden todellisesta arvosta ja niin
aineellisesti oikeaan ratkaisuun. Ongelma on kuitenkin tilanteiden ennakoitavuus ja se ettd lakia
jélkeenpdin tarkastellen voidaan katsoa, ettd on syntynyt useita epasuotuisia tilanteita erityisesti

oikeuskiytdnnon epayhtendisyyden vuoksi.

Tilannekohtaisuus on hyvd monessa muussa lainsddddnnon sddtelemdssd alassa, mutta
vakuuksien kanssa se ei nidkemykseni mukaan ole joka tilanteessa toivottavaa. Osapuolten on
tiedettdvé taloudelliset riskit ja ymmarrettdvd vakuuden kattavuus etukiteen, jotta he voivat
tehdd rationaalisia pddtoksid vakuuden hyvidksymisestd ja etuoikeusasemansa riskeistd.
Kéytannossa tdma tarkoittaisi sitd, ettd yrityskiinnitysjirjestelyn osapuolten olisi tiedettdva
etukdteen mitd on oikeudellisesti pidettivd todenndkdisend realisointitapana omaisuuden
kohdalla. Tdméa onnistuisi paremmin, jos realisoinnista keskusteltaisiin ja mahdollisesti
sovittaisiin ennen yrityskiinnityksen vahvistamista. Uskoakseni kdytdnndssd ndin kuitenkin
harvemmin tapahtuu ja osapuolet luottava oman etunsa kannalta hyviin ratkaisuihin ja ovat
muutenkin usein optimistisia tulevaisuudesta yrityskiinnitysjirjestelyn alkaessa. Tulevaisuuden
ongelmia ei ndin usein oteta ndissd tilanteissa huomioon. Yrityskiinnityksen kohdalla
tilannekohtaisuutta tai ainakin muuttuvia tekijoitd omaisuuden arvossa voidaan katsoa olevan
jo muutenkin runsaasti. Erityisesti siksi, ettd kyse on juuri vaihtuvasta omaisuusmassasta, jonka
arvo heilahtelee ajan ja velallisen toiminnan mukana. Mielestini tilannekohtaisuutta on
vihennettdvd varsinkin niiltd osin kuin se merkittavisti vaikuttaa osapuolten oikeusasemaan
yrityskiinnityksen arvostuksessa. Muutoin tilanne johtaa liikaan professionalisoitumiseen,
missd juridista koulutusta vailla olevalle ihmiselle on ldhes mahdotonta tehdd arvioita omasta

riskipositiostaan.

247 Ks. Koulun kommentit ratkaisusta KKO 2015:2, Korkeimman oikeuden ratkaisut kommentein 2015:1.
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5.2.6. Menettelyn ennustettavuus ja menettelyn koordinointi

Edellisen jakson perusteella todettiin, ettd joustavuus arvostuksen kohdalla johtaa véalttimétta
ennustettavuuden vdhenemiseen. Lainsdddédnndn ennustettavuus tarkoittaa Linnan mukaan
sitd, ettd ennalta voidaan arvioida, miten sen sddntelemét kysymykset sen perusteella
ratkaistaan. Linna kéyttda taltd kohdin termié lainsddddnnon transparenttisuus. Lainsdiddannon
transparenttisuudella voidaan tarkoittaa paitsi suoranaista ennustettavuutta, myds tietynlaista
saanndston yleistd luotettavuutta. Toisin sanoen kaikki on sitd, miltd se niyttdd. 248
Yrityskiinnityksen vakuusarvoa voisi kritisoida juuri tdstd nakokulmasta runsaasti. Kéytdnnon
kannalta monelle vakuudensaajalle tulee ensimmadiseksi yllityksend, ettd vakuus on heidin
saamisiaan kattava etuoikeudella yrityssaneerauksessa ja konkurssissa vain puolelta arvoltaan
ja toiseksi siitd, ettd arvostuksen menetelmd voi heilahdella suuntaansa niin paljon.
Arvostusperusteeksi lopulta kdytdnndssd muodostuva merkityksellinen “todenndkdinen

realisointitapa” ei ole kidytdnnon kokemuksien perusteella ollut selked toimijoille ymmartéa,

eikd se usein johda kaikkien osapuolten perustellusti ennustamiin arvoihin.

Linnan mukaan lainsddddnndn kohdalla menettelyn koordinointi parantaa titd ennustettavuutta.
Lainsdddannon koordinointi taas tarkoittaa kdytinndssd sitd, ettd tuottavatko sdddetyt lait
yhdesséd suunnitelmallisen ja ajatuksella kootun kokonaisuuden, joka toteuttaa yhteiskunnan
kyseiselle lainsiidinnodlle asettamia tehtivid optimaalisella tavalla.>*’ Lainsdddintdd ei olla
kuitenkaan yrityskiinnityksen arvostamisen kohdalla juuri koordinoitu, kun sen
merkittdvimmaét laitkin on valmisteltu erikseen. Nidin ollen ndiden lakien yhteiskunnallista

tarkoitusta ei ole yhteensovitettu eikd niiden merkitystd punnittu priorisointina.

Yrityskiinnityslailla ~ haluttiin  parantaa  yrityskiinnitysvelkojan  asemaa erilaisissa
maksukyvyttomyysmenettelyissd ja toisaalta VMJL:n tarkoitus oli parantaa tavallisten
saneerausvelkojien asemaa ja saamisia. Lainsditdjd ei ole koskaan suoraan ottanut kantaa
arvostusmenetelmddn vaan ainoastaan sen perusperiaatetta on sivuttu nopeasti valmistellun
Yrityssaneerauslain esitoissd. Tdmaén lainkohdan tulkitseminen taas on jdényt oikeuskdytdnnon
varaan. Kun ottaa vield huomioon, ettéd tulkinta on ongelmallinen, koordinointi on ndhdikseni
heikkoa. Lainsddddntd arvostamiskysymyksen kohdalla on mielestini jédanyt turhan isoksi

sokkeloksi soveltajalle.

24 Linna Oikeus 2013, s. 94.
2% Linna Oikeus 2013, s. 95.
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5.2.7 Menettelyjen responsiivisuus ja innovatiivisuus

Linna on késitellyt insolvenssilakeja niiden responsiivisuuden ja innovatiivisuuden perusteella.
Linna tarkoittaa responsiivisuudella sen tarkastelemista, miten lainsditdjad reagoi
lainsdddidnndssd ilmenneisiin epédkohtiin, eli onko kaikki tarpeellinen tehty ja onko kyetty
tekemddn tarpeellisia muutoksia havaittujen yhteiskunnallisten ja sosiaalisten epdkohtien
korjaamiseksi.?>® Yrityskiinnityksen arvostuksen kohdalla voidaan todeta, etti lainséitdji on
ollut todella hidas reagoimaan tai ei ole reagoinut ainakaan nékyvisti. Hallituksen esityksessi
vuoden 2007 yrityssaneerauslain yhteydessd ongelmaksi muodostunut epiyhtendinen
oikeuskiytintd tunnistettiin, mutta mihinkiin toimenpiteisiin ei ryhdytty.?*! My®6s korkein
oikeus vetosi tdhdn seikkaan ratkaisussaan KKO 2015:2 todetessaan, ettd epdyhtendistd
ratkaisukiytintdd ei ollut tarkoitus hyviksyi hallituksen esityksestd huolimatta.>>? Lains4itijin
olisi syytd ryhtyd parempaan reagointiin ndiden ongelmien ilmenemisen jilkeen tekemélld

uudistuksia tai tarkistuksia ratkaisujen 16ytdmiseksi.

Linna puhuu myos lainsdddanndn innovatiivisuudesta eli siitd miten rohkea lainséétdja on
16ytdmain uusia ratkaisuja. Kysymys on myds siitd miten paljon lainséétdja 10ytad kansallisia
omia ratkaisuja ongelmiin ja miten paljon malleja haetaan muualta.?** Innovatiivisuudesta on
vaikea puhua arvostamisen kohdalla, koska lainsddddntdd ei ole tarkennettu sen osalta ldhes
ollenkaan lain sddtdmisen jdlkeen. Ongelmat arvostamiskysymyksen kohdalla on tunnustettu,
mutta niiden osalta ei olla keksitty uusia ratkaisuja. Oma mielipiteeni ulkomaisten mallien
hakemisesta on yrityssaneerauksen arvostamisen kohdalla se, ettd sitd olisi suhteellisen vaikeaa
hakea jo sen vuoksi, ettd eri jdrjestelmissd on niin paljon eroja. Lopputulosten kannalta niitad
kuitenkin voitaisiin tarkastella, esimerkiksi velkojien kohtuullisen aseman arvioimisen
kannalta. My0s esimerkiksi mallia voitaisiin  hakea mahdollisista todennédkoisen

realisointitavan médarityksistd ulkomaisista malleista.

5.3. Oma nidkemykseni esiin tulleiden ongelmien ratkaisemiseksi ja erditd
huomiota de lege feranda

250 Linna Oikeus 2013, s. 98
21 HE 152/2006 vp, s. 29.
252 Ks. Témin tutkielman jakso 4.2, 4.3 ja myos KKO 2015:2 piiasiaratkaisun perustelut, kohta 10
253 Linna, Oikeus 2013, s. 99-100
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Tamin kappaleen lopuksi on tutkielman lopputulosten kannalta tarpeen vield kisitelld
yhteenvetona oma ndkemykseni kantavista kysymyksistd oikeuspolititkan argumentteja
yhdistden ja de lege feranda -nékokannat nykyisen epéselvin tilanteen korjaamiseksi. Tavoite
el ole kertoa yhtd oikeaa ratkaisua vaan tarjota erilaisia ratkaisumalleja nykyisien edelld

erittelemieni ongelmien ratkaisemiseksi.

Yrityskiinnityksen arvostamisessa suurin kysymys on tdhin asti kdytdnnossé ollut siind pitdako
arvostaminen toimittaa going concern- vai likvidaatiomenetelmilld. Kummassakin on
periaatteessa omat vahvuutensa ja ne soveltuvat eri tilanteisiin. Lainsddddnnon jousto on ollut
hyvd siind mielessd, ettd arvostuksissa on pystytty tarkastelemaan mahdollisimman
todenndkoistd kuvaa tulevasta arvosta arvostamisen hetkelld, eli saneerausmenettelyn alkaessa.
Néhdékseni kuitenkin tdimé on luonut sen ongelman, etti tulevaa ratkaisua on lihes mahdotonta
ennustaa yrityskiinnityksen hyvaksymisen hetkelld. Yrityskiinnitysjarjestelyn ulkopuolisille
tavallisille saneerausvelkojille on erityisen vaikeaa arvioida yrityskiinnitysten vaikutusta
omaan etuoikeusasemaansa. Mielesténi lainsddddnnon ja lainkdyton parantamiseksi niiden
arvostusmenetelmien on tehtdvd wvalinta, jollei arvostusperustetta muutoin tarkenneta.
Néhdékseni likvidaatioarvostus on huomattavasti helpompi tehdéd yrityskiinnityksen alaisen
omaisuuden arvosta ja se on vakaampi. Sité tulisi mielesténi pitdd aina lahtokohtana. Tulkintani
mukaan korkein oikeus on edelld késitellyissd ratkaisuissaan pédtynyt samantyyppiseen
ratkaisuun. Kuitenkin tdrkedi olisi saada tdma sdéntd vakiinnutettua lainsddddntoon. Se johtaa
luontaisesti usein liian alhaiseen arvoon omaisuuden todellisesta arvosta. Ndin varsinkin, jos
arvoa ja yrityssaneerausta tarkastellaan jilkikédteen. Ratkaisun kriitikko voisikin sanoa, ettad
arvo ei ole oikea. Ndhdékseni se on kuitenkin ndhdédkseni pakollinen paha, joka on maksettava

siitd, ettd lainsdddinto on selked ja ennustettava.

Going concern on arvostuksena liian suuri, kun ottaa huomioon sen, etti tilastollisesti vain noin
puolet aloitetuista yrityssaneerauksista onnistuu. Kuten korkeimman oikeuden ratkaisut 2015:2
ja 2015:3 osoittivat se voi johtaa hyvin kohtuuttomasti vakuudettomia velkojia loukkaavaan
velkojenmaksuohjelmaan yrityssaneerauksessa. Yrityskiinnityksen arvostuksen ennustettavuus
on mielesténi nostettava kérkitavoitteeksi. Vakuudensaajat haluavat tietdd kuinka kattava ja
tehokas vakuus yrityskiinnitys on. Vakuuden merkityksen ja aseman ymmartidminen voi johtaa
jo itsessddn sen kdyton merkittavéadn lisddntymiseen. Ndin pdistid tosiasiassa 1dhemmads niitd
tarkoituksia ja tavoitteita, jotka yrityskiinnityslakia sdddettdessd asetettiin kayttokelpoisesta

vakuudesta, joka lisd# yritysten rahoitusmahdollisuuksia.?>*

2% HE 190/1983 vp, s. 1-2
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Yrityskiinnitetyn omaisuuden arvoa voitaisiin arvostusmenetelmén padsddnnon madrittdmisen
jalkeen mahdollisesti muuttaa lainséétdjan tahdon mukaiseksi esimerkiksi VMJIL 5 §:n sddnnon
50 prosentin vakuusosuuden suuruutta muuttamalla. Kuinka suureksi se sitten asetetaan, on
selvitettivad asiantuntijoita ja eri velkojaryhmid uudistuksen valmistelussa kuulemalla. Yksi
vaihtoehto on myos ottaa timin kohdan yhteyteen sddnnos, jonka mukaan tietyn todistustaakan
tdyttyessd siitd, ettd yritystoimintaa ollaan jatkamassa ja se on myds riittdvén realistista, se
voitaisiin ottaa huomioon arvoa nostavana seikkana. Myo0s siitd miten timd varmuus pitda
todistaa voitaisiin ottaa sddnnos. Selvittdjélle olisi myds hyvd saada vahvempi velvollisuus
ottaa ndma seikat huomioon saneerausohjelmaehdotusta laadittaessa. Ainakin yritystoiminnan
jatkumisen todenndkdisyyden todistamisesta tarvittaisiin ohje. My6s muita arvoon vaikuttavia
seikkoja voitaisiin sditdd otettavan huomioon lainsddtdjan tahdon mukaan. Téllainenkaan
sdannos et tietenkdin olisi ongelmaton, mutta se ainakin toisi lakiin transparenttisuutta ja pitéisi
huolen siitd, ettd epdselvissd arvostustilanteissa arvostusmetodin valintaan todella kiinnitetdan
huomiota. Lisdksi kun arvostusperusteiden ollessa yhteisid, velkojien yhdenvertaisuus eri
ratkaisujen vililla paranee, eikd velkojan oikeus riipu endd niin paljon siitd, kuka asian

ratkaisee.

Lopulta ndiden perusteella siitd pystytddn toivottavasti tekemiin siitd perusteltu poliittinen
paitos, jolle asetetaan uudistuksen esitdissd my0Os selkedt tarkoitukset ja tavoitteet.
Lainsdadannon perusteluiden, keinojen, tavoitteiden ja tarkoituksen avaamisen voitaisiin nyt
my0s kéyttdd enemmén aikaa ja resursseja. Péatokset tulisi perustaa rationaalisen
padtoksenteon malliin ja eri osapuolten intressit tulisi punnita ndissd padtoksissd huolellisesti ja
kdytannon vaikutukset tulisi selvittdd tarkasti. Pddtos olisi tehtdvd varsinkin tavallisten ja

vakuudellisten velkojien asemasta.

Oikeusvaltioperiaatteen kannalta suotavaa olisi, ettd yrityskiinnityksen
arvostamiskysymyksestd sdddettdisiin suoraan ja tarkasti laissa. Tdma voisi tapahtua lisidmaélla
esimerkiksi yrityssaneerauslakiin selked sddnnds siitd, miten arvostaminen tapahtuu.
Lainsdddanndssd voitaisiin  sdétdd tilannekohtaisen arvioinninkin perusperiaatteista, jos
lainsdétdjd haluaa siilyttdd tilannekohtaisuuden. Myds ndin eri seikat voitaisiin priorisoida
lainsdétdjan tahdon mukaisesti. Samalla my0s asiantuntijoiden lausunnot siitd, mitkéd asiat
todella vaikuttavat arvoon, tulisivat selkedsti esiin valmistelussa ja miten ne vaikuttivat
tehtyihin ratkaisuihin. Seikkaperdisesti tilanteiden selostaminen voisi vaatia hyvinkin
huomattavan maérin lainsdddannon valmisteluty6td, jossa eri tilanteiden huomioon ottaminen
voisi olla kdytdnndssd ldhes mahdotonta. Siitd huolimatta ndin péastéisiin mielestdni lahemmaés

ideaalitilaa.
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Selkedn linjan arvostamisen suhteen olisi kuitenkin mielestini paras ratkaisu. Asettava sdannds
mahdollistaisi onnistuessaan eri osapuolille paremman ennustettavuuden yrityskiinnityksen
vaikutuksista ja eri ratkaisut eividt poikkeaisi toisistaan niin merkittdvisti, jolloin myds
lainsddddannon edellyttdima yhdenvertaisuusperiaate toteutuisi paremmin. Selked sddnnds voisi
yksittdistapauksessa johtaa huonompiin arvioihin todellisista arvoista mutta ainakin
vakuusjdrjestelyyn ryhtyvilld olisi paremmat mahdollisuuden ymmairtdd vakuuden arvo
etukédteen ja siten tehdi rationaalinen péétds vakuusjirjestelyn hyviksymisestd. Tdmain lisdksi
yrityskiinnitystd ~ huonommalla  etusijaoikeudelle  olevat  velkojat  ymmartiisivat
yrityskiinnityksen vaikutuksen omaan asemaansa. Myos selvittdjén suuri valta-asema pienenisi
merkittdvasti ja selvittdjan ty0 helpottuisi, kun toiminnassa olisi selked ohje arvostamisen

toimittamisesta.

6 LOPUKSI

Téssé tutkielmassa on etsitty vastausta kysymykseen, miten yrityskiinnityksen arvostaminen
tapahtuu yrityssaneerauksessa ja miten tdmi arvo vaikuttaa eri velkojien asemaan.
Lainsidddantd on ollut asiaa koskien epéselvéd ja on aiheuttanut monia ongelmia, kuten asiaa
késitelleiden alioikeuksien ratkaisujen epdyhtendisyyttd ja suuresti toisistaan perusteettomasti
poikkeavia vakuusarvojen lopputuloksia. Taémé on ollut ongelmallista niin yrityskiinnityksen
kaytolle itselleen kuin yrityskiinnitysjirjestelyjen osapuolten oikeussuojan kannalta.
Lainsddtdjd on halunnut jattaa yrityskiinnityksen arvostukseen kéytdnnon joustavuutta eri
tilanteita varten, jotta niissd pédstdisiin lopputuloksena mahdollisimman totuuden mukaisiin
arvoihin. Tdmi joustavuus ei kuitenkaan selkeisti ole toiminut halutulla tavalla vaan sitd on
tulkittu todella epdyhtendisesti yrityssaneerausohjelmaa laatineiden selvittdjien toimesta.
Korkein oikeus antoi asiasta kaksi tdrkedd ennakkopdatosti wvuonna 2015, joilla
arvostusmenetelmén tulkintaa selvennettiin. Korkeimman oikeuden ratkaisut KKO 2015:2 ja
KKO 2015:3 eivit kuitenkaan riitd antamaan perusohjeen lisdksi arvostuksesta huolehtiville

selvittdjille selkedd ohjetta tai metodia tulevia arvostuksia varten.

Korkeimmalle oikeudelle esitetty kysymys oli lopulta se tulisiko yrityskiinnityksen
arvostuksessa kidyttdd omaisuuden arvoa osana toiminnallista ja toimintaansa jatkavaa
kokonaisuutta, eli going concern -arvostusta, vai konkurssilaskelmaan perustuvia
likvidaatioarvoja. Oikeuskdytinnossd oli kéytetty tdtd ennen sekalaisesti kumpaakin eri

tapauksissa tai ndiden vélimuotoja. Korkeimman oikeuden antaman ratkaisuohjeen mukaan
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yrityskiinnitetty omaisuus tulee arvostaa siithen sen todenndkéiseen realisointiarvoon, joka silldi
on menettelyn alkamisen hetkelld. Taméa arvostusohje ei sisdltdnyt vanhan kéytdnnon kannalta
paljoakaan uutta, mutta se antoi ainakin vahvistuksen siitd, ettd arvostus perustuu
saneerausmenettelyn alkuhetkeen. Lisdksi korkein oikeus totesi, ettd vakuuden arvostuksessa
on kdytettivd kyseisen kaltaisen vakuuden normaalia realisointitapaa ja jos nditd on useita
todenndkoisintd realisointitapaa. Oikeuskdytinndssd juuri ndiden ohjeiden sisdltimé sana

”todenndkdinen” on aiheuttanut ongelmia.

Korkein oikeus arvioi kummassakin ratkaisussa yrityskiinnityksen arvostuksen muodostuneen
liian korkeaksi, kun selvittdjat olivat kéyttdneet yrityssaneerausohjelmassa going concern-
arvoja yrityskiinnitetyn omaisuuden osalta. Perusteena tdhén oli, ettd going concern -arvostusta
el ollut ndytetty perustelluksi tapauksissa ja ero likvidaatioarvoihin oli kohtuuttoman suuri.
Korkein oikeus antoi tdlla padtokselld ratkaisuohjeen myo0s erityisesti siitd, ettd going concern
-arvoa ei saa kayttdd pelkdstddn siitd syystd, ettd liiketoimintaa ollaan jatkamassa
tulvaisuudessa. Tulkintani mukaan tésti seuraa se, ettd going concern arvostus tiytyy jatkossa

perustella tai todistaa todennikoiseksi realisointitavaksi, jotta sitd voidaan soveltaa.

Néhdédkseni edelld esitettyjen tietojen ja korkeimman oikeuden ratkaisujen valossa
yrityskiinnityksen velkojen vakuudeksi saavan velkojan on perustellumpaa olettaa
yrityskiinnityksen arvostuksen péddtyvin lahemmis likvidaatioarvostusta kuin going concern
arvoa. Kuitenkaan korkein oikeus ei ratkaisussaan miltddn osin antanut kieltoa kédyttda going
concern -arvoja, jos syytd tahin olisi. Korkein oikeus ei kuitenkaan sen enempéé avannut niita
edellytyksid, joita tdlle going concern -arvostusmallin kiyttdmiselle olisi asetettava. Viime
kddessd varmaa vastausta kysymykseen on vaikeaa antaa ja tulevaisuus vaatii, joko uusien
tapausten kisittelyd korkeimmassa oikeudessa tai sitd lainsddtdjdn toimesta tapahtuvaa

lainsdadannon tarkistamista tai uudistamista.

Korkeimman oikeuden ratkaisussa KKO 2017:63 timid edeltdvissd ratkaisuissa annettu
oikeusohje arvostamisesta vahvistettiin uudestaan sitd soveltamalla ja sithen liséttiin vield
tarkennus yrityssaneerauksen kustannuksien vaikutuksesta vakuusvelan maardin. Korkeimman
oikeuden mukaan omaisuuden rahaksimuuttokustannuksiin on laskettava kaikki vakuuden
omasta realisoinnista johtuvat menot ja timén liséksi vertauskohtaisen kuvitteellisen konkurssin
kulut. Korkein oikeus nidin poisti epidkohdan siitd, ettd yrityssaneerauksen arvostus tuli arvon
kannalta edullisemmaksi kuin se kuvitteellisessa vertauskohtaisessa konkurssissa olisi ollut.
Niin saneerausmenettelyssd ei saa kohtuutonta etua konkurssiin verrattuna ja kumpikin

menettely on tasaisemmassa asemassa. Yrityssaneerauksen vakuusarvosta on siis jatkossa
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vahennettavd kuvitteellisessa konkurssissa rahaksimuuttokustannuksista sithen tulevat

viahennykset.

Korkeimman oikeuden ratkaisut arvostamista koskevaan kysymykseen ovat hieman
selventineet asiantilaa, mutta eiviat ndhddkseni merkittdvasti varsinkaan oikeusvarmuuden
kannalta. Korkein oikeus ei kolmen kysymystd kisitelleen ratkaisun jélkeen ole pystynyt
ratkaisemaan ainakaan merkityksellisesti arvostukseen liittyvdd ongelmaa. Tamain seurauksena
lainsddddnnon ja lainkdyton nykytila on n#dhddkseni pitkidlti todella epatyydyttdvéna.
Lainsddtdjdn on siis mielesténi tehtdvd valinta siitd, halutaanko nykyinen joustavuus ja eri
tilanteiden huomioon ottaminen siilyttdd epaselkeyden ja yrityskiinnitysjirjestelyyn osallisten
ja sen ulkopuolisten velkojien oikeussuojan kustannuksella. Omasta mielesténi selked rajanveto
sen puolesta kumpaa ndistd arvostamismetodeista olisi padsdintdisesti kéytettivd on paras
ratkaisu. Lahtokohtaisesti koen likvidaatioarvostuksen paremmaksi, mutta going concern
arvostus voidaan sdilyttdi sen rinnalla, jos sen soveltamiselle saadaan selkeit perusteet ja ehdot.

Péétos ratkaisusta jaa lopulta poliitikkojen tehtdvéksi.

Yhteiskunnan eri taloudellisille toimijoille on vakuusjérjestelyissd todella tirkedd tietda
vakuuden kattavuus tulevaisuudessa mahdollisesti jérjestettdvissd yrityssaneerauksessa.
Yrityskiinnitys on jo itsessddn hyvin epdselked kokonaisuus suurimmalle osalle potentiaalisista
vakuudenhaltijoista. Luotonantajat saattavat katsoa yrityskiinnitykseen sisdltyvdn liikaa
riskejd, jolloin pelkén yrityskiinnityksen arvo vakuutena vihenee. Seké yrityssaneerauslain etté
yrityskiinnityslain tavoitteiden kannalta olisi siksi tirkedd, ettd asiantila saataisiin selkeéksi ja
ennustettavaksi kokonaisuudeksi. Vaikka lopputulos ei olisikaan kaikkien osapuolten kannalta
mieluisa tai soveltuisi kaikkiin alkuperdisen lainsdddédnnon tavoitteisiin olisi se kuitenkin
oikeusvarmuuden kannalta parempi ratkaisu. Tama selkeys lain tulkinnasta jo itsessdén voi
johtaa kdytdnnon kannalta ldhemmas seké jo asetetun lainsdddédnnon ettd yhteiskunnan kannalta
tirkeitd tavoitteita. Oletukseni on, ettd yrityskiinnityksen merkitys Suomen taloudessa
elinkeinotoiminnan vakuutena kasvaisi ndiden parannusten valossa merkittidvisti, jos
yrityskiinnityksen arvo saadaan myds tavallisille kansalaisille edes kohtuullisen

ymmarrettdviksi kokonaisuudeksi.
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