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Téssé tutkielmassa tutkitaan kiinteistdosakeyhtion osakkeita osana yrityskiinnitysté. Erityisesti
tutkielmassa pyritddn selvittdimadn, soveltuuko arvon kaksoispanttauksen kielto yrityskiinnitykseen.
Liséksi tutkielman tarkoituksena on myos selvittié, voiko yrityskiinnityksen katsoa ldhenevén
joiltakin osin osakekantapanttausta, joka on yksi panttauksen muoto.

Arvon kaksoispanttausta on tutkittu suomalaisessa oikeustieteessd melko vahén, eikd arvon
kaksoispanttauksen kiellon soveltuvuutta yrityskiinnitykseen ole tutkittu lainkaan. Tutkielmalla voi
siis olla merkitystd laintulkinnan kannalta. Tutkielmassa painottuva keskeinen seikka on myds se, ettid
kiinteisto ei normaalitilanteessa kuulu yrityskiinnityksen alaisuuteen, mutta kiinteistdosakeyhtion
osakkeet sen sijaan kuuluvat.

Oikeustilaa pyritddn selvittiméan erityisesti varallisuusoikeuden yleisten oppien avulla. Tutkielmassa
keskitytéédn tarkastelemaan ainoastaan suomalaista oikeusjérjestystd. Néin ollen tutkielman keskeinen
lahdemateriaali koostuu suomalaisesta oikeuskirjallisuudesta. Oikeuskédytdnndsta erityisesti
korkeimman oikeuden ennakkoratkaisu KKO 1997:146 on tutkielmalle merkittava.

Tutkielma on metodologialtaan lainopillinen. Kéytdnndllinen lainoppi on tutkielmassa
keskeisemmassd roolissa, mutta myds teoreettista lainoppia kdytetddn systemaattisemmassa
tulkinnassa. Tutkielman kannalta keskeisimpind ldhteiné voidaan mainita Eva Tammi-Salmisen
vaitoskirja Sopimus, kompetenssi ja kolmas seki Jarmo Tuomiston monografia Yrityskiinnitys.
Lahdeaineisto kattaa myos monia muita esineoikeudellisia perusteoksia.

Tutkielman keskeisimpéna tuloksena voidaan esitté, ettei arvon kaksoispanttauksen kielto sovellu
yrityskiinnitykseen. Ennen kaikkea tétd kantaa voidaan perustella yrityskiinnityslain 4.3 §:114, jonka
mukaan osakkeet voidaan yrityskiinnityksestd huolimatta pantata. Kiinteistdosakeyhtion osakkeiden
panttaaminen puolestaan johtaa samankaltaiseen lopputulokseen kuin kiinteiston panttaaminen,
perustuuhan vakuuden arvo samaan omaisuuteen. Kiinteiston panttaaminen onkin tutkielmassa
rinnastettu osakkeiden panttaamiseen.

Kun arvon kaksoispanttauksen kiellon ei voi katsoa soveltuvan yrityskiinnityksen ja erillispanttauksen
viliseen konfliktiin, ei myodskdan ldhenemistd yrityskiinnityksen ja osakekantapantin kesken ole
havaittavissa. Ndin ollen yrityskiinnitystd on pidettivd omana erityislaatuisena, panttioikeudesta
erillisend vakuutena. Tdmai tutkielma myds vahvistaa ndkemysta siitd, ettd yrityskiinnitys voi olla
vakuutena hyvinkin riskialtis.
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1 Johdanto

1.1 Taustaa

Yrityskiinnitys on vakuusmuotona hyvin poikkeuksellinen verrattuna muihin yleisesti
kéytettyihin vakuusmuotoihin. Merkittavin erityisyys on se, ettd toisin kuin yleensa
vakuusoikeuksien kohdalla, kolmansia sitovan yrityskiinnityksen syntyminen ei edellyti
vakuuskohteiden yksildintid. Yksiloidyn omaisuuden sijaan yrityskiinnitys kohdistuu
kaikkeen yrityksen elinkeinotoimintaan kuuluvaan irtaimeen omaisuuteen, ellei
yrityskiinnityslaissa (634/1984), (myohemmin YrKiinL) toisin sdédetd. Yrityskiinnityksestad
erityisen kéyttokelpoisen vakuusmuodon tekee se, ettd vakuudenantaja saa pitdd
vakuuskohteen hallinnassaan ja elinkeinotoiminnan kédytossd. Vakuuskohteen hallintaa ei siis
tarvitse luovuttaa, toisin kuin irtaimen omaisuuden kiteispanttauksessa. Tdmén vuoksi

yrityskiinnitys on erittdin kdytdnndllinen useille yrityksille niiden toimialasta riippumatta.

Vaikka yrityskiinnitys on vakuusmuotona poikkeava suhteessa muihin yleisesti kiytossa
oleviin vakuusmuotoihin, on sen kéytto silti laajaa: esimerkiksi vuoden 2022 toukokuussa
yrityskiinnityksi oli voimassa lihes 70 000 yritykselld.! Vuonna 2023 yrityskiinnityksié
vahvistettiin 2117 kappaletta. Kyseisten vahvistettujen kiinnitysten pddoman maéré oli
hieman yli 47 miljardia euroa.” Yrityskiinnitys ei siis ole misséfin nimessé vihiinen
vakuusmuoto, vaikka velkojat varmasti usein suosisivat mieluummin erillispanttausta
esimerkiksi paremman etuoikeuden vuoksi.? Yrityskiinnitysti kiiytetdéinkin erityisesti

lisivakuutena hyvin monenlaisissa yrityksissi.*

Yrityskiinnitys ei ole myoskddn vakuusmuotona uusi, vaan se on ollut perusteiltaan
samankaltaisena kéytettdvissé jo vuodesta 1986. Yrityskiinnitystd on kuitenkin tutkittu
viahemman kuin esimerkiksi panttioikeutta. Keskeisid perusteoksia yrityskiinnityksesti ovat

etenkin Ojasen ja Sutisen kirjoittama Yrityskiinnitys (1991) ja Tuomiston samanniminen teos

! Yrityskiinnityksid vahvistettu tiné vuonna lédhes 17,7 miljardin euron arvosta.
2 PRH:n lakimiehen sihkdpostiviesti 13.3.2024.
3 Laki velkojien maksunsaantijirjestyksesti (1578/1992) 3-5 §.

4 Tuomisto 2007, s. 15. Yrityskiinnitysrekisterissi hakuja tekemilld voi 16yt niin pienié asiantuntijapalveluja
tarjoavia yrityksid kuin suuria teollisuusyrityksidkin. Yrityskiinnityksia kaytetddn lisdvakuutena myos suurissa
infrastruktuuriin liittyvissa projekteissa, ks. Huomo 2013, s. 113.



vuodelta 2007. Yrityskiinnityksen piirteitd tarkastellaan tarkemmin tdmén tutkielman luvussa

2.

Yksi timén tutkielman taustalla vaikuttavista tavoitteista on osaltaan selvittii erityisid
kysymyksié tarkastelemalla yrityskiinnityksen ja panttioikeuden, etenkin osakekantapantin,
rajankdyntid. Tavoitteena on tarkastella, soveltuvatko tietyt panttioikeutta koskevat periaatteet
my0s yrityskiinnitykseen. Néin ollen pyrkimys on osaltaan selventdd myds sitd, koskevatko
yleiset panttioikeuteen sovellettavat periaatteet myos yrityskiinnitystd muutoin kuin
yksiléinnin osalta. Erityisen tarkastelun kohteena on arvon kaksoispanttauksen kiellon

soveltuminen yrityskiinnitykseen.

Téssd tutkielmassa keskitytdédn tutkimaan kiinteistdosakeyhtididen osakkeiden asemaa
yrityskiinnityksen kannalta. Tutkimuskohteen valintaa perustelee kiinnostus tutkia, millaisia
vaikutuksia kiinteiston yhtidittimiselld voi yrityskiinnityksen kannalta olla. Tarkoituksena on
selvittdd, millainen asema kiinteistoyhtion osakkeilla on yrityskiinnityksen
voimassaoloaikana. Tutkielmassa ei tutkita tilanteita, jossa itse kiinteistoyhtiolla olisi
voimassa yrityskiinnitys, vaan mielenkiinto kohdistuu yrityksiin, jotka omistavat

kiinteistdosakeyhtion osakkeita.

Kiinteistoyhtiot ovat hyvin yleisid, ja ndhdédkseni yrityskiinnityksen osalta tarvetta aitheen
tutkimiselle on. Kiinteistoyhtioilld tarkoitetaan tdssé tutkielmassa ennen kaikkea
osakeyhtiditd, joiden tarkoitus on omistaa ja hallita kiinteistdjd. Kiinteistoyhtio voi kuitenkin
olla my0s esimerkiksi vastaavaa tarkoitusta varten perustettu avoin yhtio. Kiinteiston
yhtidittdmisessd kiintedn omaisuuden omistaminen muuttuu irtaimen omaisuuden
(osakkeiden) omistamiseksi. Tdssé tutkielmassa on tarkoitus myos selvittdd, millainen

vaikutus yhtidittdmisen ajankohdalla on suhteessa yrityskiinnityksen vahvistamiseen.

Yhtidittimisen ajankohta on yrityskiinnityksen kannalta merkittdva. Tama johtuu siité, ettd
yrityskiinnityslain mukaan kiinted omaisuus ei kuulu yrityskiinnityksen alaan, mutta irtain
omaisuus kuuluu. Néin ollen kiinteistostd tulee yrityskiinnityksen alaista omaisuutta vasta
yhtiditettynd. Kiinteiston yhtidittdmisté ja sen ajankohdan merkitystd kdsitellddn tarkemmin

luvussa 3.

Varsinaisten tutkimuskysymysten ohella tdssé tutkielmassa on tavoitteena selvittda
tutkimuskysymysten avulla kiinteistdosakeyhtion osakkeiden ja muiden osakkeiden

mahdollisia eroavaisuuksia. Tavoitteena on tarkastella, antavatko tutkimuskysymyksiin saadut



vastaukset aihetta pitdé kiinteistoosakeyhtididen osakkeita erityislaatuisena omaisuutena
yrityskiinnityksen kontekstissa. Toisin sanoen voidaanko merkitystéd antaa sille, millaisen
yhtion osakkeita yrityskiinnitysvelallinen yhtié omistaa. Mikéli sill4, ettd osakkeet oikeuttavat
vilillisesti kiinteiston omistamiseen ja hallintaan ei ole suurta merkitysti, on

kiinteistoosakeyhtion osakkeita pidettdva yrityskiinnityksen suhteen tavallisina osakkeina.
1.2 Tutkimuskysymykset ja -metodit
1.2.1 Tutkimuskysymykset ja aiherajaukset

Kuten jo edelld on mainittu, timén tutkielman laajempana tarkoituksena on osaltaan selvittda
erityisten kysymysten avulla vakuusoikeuden yleisten oppien soveltumista
yrityskiinnitykseen. Erityiset kysymykset liittyvit kiinteiston yhtidittdmiseen, ja sithen, miten
kiinteistdosakeyhtion osakkeita kohdellaan osana yrityskiinnitystd. Tutkielman keskitsséd on

selvittdd, soveltuuko arvon kaksoispanttauksen kielto yrityskiinnitykseen.

Yrityskiinnityslain nojalla on selvéa, ettd yrityskiinnityksen ndkokulmasta on ratkaisevaa,
onko kyseessi kiinteisto vai kiinteistdosakeyhtio. Tdma johtuu YrKiinL 3.1 §:n 4 kohdasta,
jonka mukaan arvopaperit ja arvo-osuudet, kuten kiinteistbosakeyhtion osakkeet, kuuluvat
kiinnityksen alaisen omaisuuden piiriin, mutta kiinteistot eivit. Taimén tutkielman taustalla
vaikuttaa etenkin kiinnostus tutkia yrityskiinnitysvelkojan asemaa. Tutkimuskysymykset
liittyvatkin pohjimmiltaan siihen, millainen asema yrityskiinnitysvelkojalla on, ja miten
erilaiset toimet voivat vaikuttaa yrityskiinnitysvelkojan asemaan. Tutkielman

tutkimuskysymykset ovat:

1) Onko valitulla kiinteistdosakeyhtion tyypilld (tavallinen kiinteistdosakeyhtid,
keskindinen kiinteistdosakeyhtid, asunto-osakeyhtid) vaikutusta yrityskiinnityksen

kannalta?

2) Millainen merkitys kiinteiston yhtidittimisen ajankohdalla on suhteessa

yrityskiinnitykseen?
3) Soveltuuko arvon kaksoispanttauksen kielto yrityskiinnitykseen?

4) Léhenevitko yrityskiinnitys ja osakekantapantti toisiaan vakuusmuotoina edelld

esitettyihin kysymyksiin annettujen vastausten valossa?



Ensimmadisen tutkimuskysymyksen taustalla on se, ettd eri yhtiotyypeisséd on eroavaisuuksia
esimerkiksi siind, miten yhtion omistamien tilojen hallinta on jaettu. Asunto-osakeyhtio ei
myoskéddn valttamattd omista maa-aluetta, jolla sen omistama rakennus sijaitsee. Yhtidtyypin

valinta voi ndin esimerkiksi vaikuttaa yhtion osakkeiden vakuusarvon mairittdmiseen.

Kiinteiston yhtidittdimisen ajankohta on luonnollisesti merkittiva yrityskiinnityksen kannalta,
silld vasta yhtidittdimisen jdlkeen kiinteistd kuuluu (osakkeiden omistamisen kautta)
yrityskiinnityksen alaisuuteen. Tutkimuskysymykseen 2 sisdltyy myos kysymys siitd, miten
on suhtauduttava tilanteeseen, jossa kiinteisto yhtiditetdédn yrityskiinnityksen ollessa
voimassa. Lisdksi yhtidittdimisen ajankohtaan liittyy myos kysymys siitd, miten kiinteistdon

kohdistuva kiinteistopanttioikeus vaikuttaa tilanteeseen.

Kolmas tutkimuskysymys vaatii selvittdmistd, silld arvon kaksoispanttausta on késitelty
ainoastaan kahden samaan arvoon kohdistuvan panttauksen osalta. Arvon kaksoispanttaus on
kuitenkin merkittiva riski etenkin kiinteistdosakeyhtididen vakuuskéytdssd. Koska
yrityskiinnitys on vakuusmuotona toisenlainen, on syyté tarkastella, voiko arvon

kaksoispanttauksen kiellon katsoa soveltuvan myds yrityskiinnitykseen.

Neljannen tutkimuskysymyksen tarkoitus on tarkastella etenkin kolmanteen
tutkimuskysymykseen saatuja vastauksia ja niiden perusteella ottaa kantaa siihen, onko
yrityskiinnityksen ja osakekantapantin katsottava ldhenevén toisiaan. Mikéli vakuusmuodot
suhtautuvat arvon kaksoispanttaukseen keskendin eri tavalla, ei niiden voi katsoa ldhenevén
toisiaan. Lisédksi tutkielmassa selvitetddn, onko tutkimuskysymyksiin saatujen vastausten
perusteella aihetta suhtautua kiinteistdosakeyhtion osakkeisiin eri tavalla kuin muihin

osakkeisiin osana yrityskiinnitysté.

Tassd tutkielmassa késitellddn ainoastaan osakeyhtiomuotoisia kiinteistoyhtioita.
Tutkielmassa tarkastellaan vain tilanteita, joissa kiinteistdosakeyhtion kaikki osakkeet
omistaa sama omistaja. Kiinteistdosakeyhtion osakkeiden omistaja on myo0s kaikissa téssa

tutkielmassa késiteltivissd tapauksissa yhtio.

Vaikka vakuuksien osalta epédselvyydet ilmenevit usein maksukyvyttomyystilanteissa, ei

téssd tutkielmassa syvennytd myoskdin varsinaisiin insolvenssimenettelyihin. Lisdksi



tutkielman ulkopuolelle on rajattu perinteiset panttioikeuden ja yrityskiinnityksen kollisiot.’
Myds mahdolliset keinot varautua arvon kaksoispanttaustilanteisiin jadvat tutkielmassa

maininnan tasolle, eikd niitd tutkita ldhemmin.
1.2.2 Tutkielman metodologia

Tédma tutkielma on metodologialtaan oikeusdogmaattinen eli lainopillinen. Tassé tutkielmassa
pyritdin lainopin keinoin selvittimién voimassa olevan oikeuden sisdltod tulkitsemalla niin
lainsdadintoi kuin oikeuskirjallisuutta ja -kiytintoikin.’ Oikeuskiytinndssi ja -
kirjallisuudessa esitetyt ja sovelletut yleiset opit ovat myds merkittdvissi osassa téssa

tutkielmassa.

Lainopin tyypillisid tehtdvid ovat voimassa olevan oikeuden systematisointi ja tulkinta. N&ité
tehtdvid toteuttavat lainopin metodit voidaan erottaa toisistaan. Tulkintatehtdvii toteutetaan
tulkintalainopilla, kun taas systematisointiin pyriti#n teoreettisen lainopin keinoin.” T#ssi
tutkielmassa pyrin kdyttimadn tutkimuskysymyksiin vastaamisessa seké tulkintalainoppia etté

teoreettista lainoppia.

Tulkintalainoppi on tutkielmassa ndkyvidmmassa roolissa, silld tutkimuskysymyksiin
vastaaminen edellyttdd voimassa olevan oikeuden tulkintaa. Kaikki esitetyt
tutkimuskysymykset edellyttavit tulkintaa siitd, miten oikeusjérjestyksemme mukaan
tilanteisiin on oikeudellisesti suhtauduttava. Etenkin arvon kaksoispanttauksen kiellon
soveltuminen yrityskiinnitykseen vaatii tulkintaa yleisten oppien tasolla, silld
oikeuskdytannossa tai -kirjallisuudessa ei ole asiaa pohdittu. Tulkinta kohdistuu yhtialta
oikeuskéytdntdon ja -kirjallisuuteen, mutta my0s sddaddsteksteihin ja lain esitdihin.
Tutkimuskysymyksiin vastaaminen edellyttdikin erilaisten normien tulkitsemista, silld laki ei

tarjoa niihin suoria vastauksia.

Tutkielman systematisoiva puoli liittyy my0s etenkin arvon kaksoispanttausta koskevaan
kysymykseen. Arvon kaksoispanttauksen kielto koskee ennakkoratkaisun KKO 1997:146

oikeusohjeen mukaan ainakin erillispanttaustilanteita. Selvittimalla tuon oikeusohjeen

3 Tillaisia kollisioita on jo kattavasti kisitelty oikeuskirjallisuudessa, ks. Tuomisto 2007, s. 130-158.
6 Aarnio 1989, s. 47-48.

7 Tuori 2000, s. 303.



soveltuvuutta yrityskiinnitykseen, pyrin saamaan selville yrityskiinnityksen aseman
vakuusoikeutena suhteessa erillispanttaukseen, ja erityisesti osakekantapanttiin.
Systematisointi liittyy siis ennen kaikkea yleisten oppien kehittimiseen ja muokkaamiseen.
Tutkielmassa selvitetddn systematisoinnin avulla, voiko arvon kaksoispanttauksen kieltdvi
oikeusperiaate tulla sovellettavaksi yrityskiinnityksen jirjestelmaissa, ja ldheneekod

yrityskiinnitys tdltd osin osakekantapanttia.

Mikali kiellon voi katsoa soveltuvan myds yrityskiinnitykseen, tuo se ndhdékseni osaltaan
yrityskiinnitystd ldhemmas ainakin tiettyja yksiloityja vakuusoikeuksia, etenkin
osakekantapanttia. Vaikka yrityskiinnitys on kiistatta omalaatuinen vakuusmuoto, yhteisesti
soveltuvat oikeusohjeet voisivat ndhdikseni kaventaa kuilua yrityskiinnityksen ja muiden
vakuusmuotojen vélilld. On kuitenkin huomattava, ettei yhden melko erityislaatuisen
ratkaisun perusteella ole mahdollista tehdé pitkdlle menevia johtopdatoksia yrityskiinnityksen

ja erillispanttauksen ldhenemisesta.
1.3 Rakenne

Tassd tutkielmassa pyritddn etenemiin tutkimuskysymysten osalta mahdollisimman
loogisessa jarjestyksessd. Aivan aluksi on kuitenkin esiteltdva tutkielman aiheen perusteet,
joiden pohjalta voidaan edetd tutkimuskysymyksiin vastaamiseen. Luvussa 2 keskitytddn
yrityskiinnitysjédrjestelmédn ominaisuuksiin ja erityispiirteisiin. Tdmin jilkeen luvussa 3
kasitelladn aluksi kiinteistojen yhtidittdmisté ja vertaillaan yhtiditettyd ja yhtioittdmatonta
kiinteistod. Yhtiotyypin valintaa koskevaan tutkimuskysymykseen vastataan luvussa 3.3, ja

yhtidittdmisen ajankohtaa koskevia kysymyksid késitellddan luvussa 3.4.

Luvussa 4 kisitelldén arvon kaksoispanttauksen kiellon perusteita. Tamén jélkeen luvussa 5
tarkastellaan, voiko arvon kaksoispanttauksen kiellon katsoa soveltuvan myds
yrityskiinnityksen kontekstissa. Kolmanteen tutkimuskysymykseen vastaamisen myo6td myos
viimeiseen tutkimuskysymykseen saadaan vastaus luvussa 5. Lopuksi luvussa 6 kootaan

tutkielman tulokset ja esitetdén lisdtutkimusmahdollisuuksia.



2 Yrityskiinnitys vakuusmuotona

2.1 Vakuusmuodon perusteet

Yrityskiinnityslaki on sidddetty vuonna 1984, eikd sen perusajatus ole muuttunut, vaikka lakia
on vuosien saatossa joiltain osin piivitettykin. Yrityskiinnitys ei itse asiassa lain
saatamishetkelldkéén ollut tdysin uusi vakuusmuoto, vaan korvasi aiemman
irtaimistokiinnityksen. Yrityskiinnityslain sddtdmisen taustalla on ollut pyrkimys parantaa
etenkin pienten ja keskisuurten yritysten rahoitusmahdollisuuksia irtaimen omaisuuden

vakuuskiyttod tehostamalla.®

Yrityskiinnitys voidaan YrKiinL 1 §:n mukaan vahvistaa kaupparekisteriin merkitylle
elinkeinonharjoittajalle. Yrityskiinnitys vahvistetaan kaikkeen YrKiinL 3 §:n mukaiseen
elinkeinonharjoittajan elinkeinotoimintaan kuuluvaan irtaimeen omaisuuteen.
Kiinnityskelpoinen omaisuus sisdltdd hyvin monenlaista irtainta omaisuutta, kuten
rakennuksia, koneita, immateriaalioikeuksia, seki vaihto- ja rahoitusomaisuutta.
Yrityskiinnitys ei kuitenkaan YrKiinL 4.1 §:n mukaan koske sellaista irtainta omaisuutta,
johon voidaan vahvistaa muu kiinnitys. Yrityskiinnityksen ominaispiirteisiin kuuluu myos se,
ettd vakuusomaisuus voi vaihdella yrityskiinnityksen voimassaoloaikana. Jotta
yrityskiinnityksen arvo ei kuitenkaan laskisi litkaa irtaimen omaisuuden vaihdannassa, on
YrKiinL 9 §:ssd asetettu rajoituksia kiinnitetyn omaisuuden luovutuksille. Kyseisen
sdanndksen 1 momentin mukaan kiinnitettyd omaisuutta saa luovuttaa vain normaalin

litketoiminnan puitteissa.

Yrityskiinnitys on siis kaupparekisteriin merkittyjen elinkeinonharjoittajien kiytossa oleva
vakuusmuoto, jota vastaan elinkeinonharjoittaja voi saada luottoa. Rahoituksen saaminen on
hyvin usein yritystoiminnan edellytys, joten vakuusmuotojen moninaisuus palvelee
elinkeinoeldmin tarpeita. Usein vakuuksia tarjoamalla luoton ehdot ovat luotonhakijalle
edullisemmat.” Kuten jo luvussa 1 on kerrottu, yrityskiinnityksié on vahvistettu vuosittain
hyvin suurilla summilla, joten kdyttdalaa kyseiselle vakuusmuodolle selvisti 16ytyy. Vaikka
tarkkaa tietoa téstd on vaikeaa saada, on oletettavaa, ettd yrityskiinnitysta kédytetdédn erityisesti

lisdvakuutena. Ainakin vakuusmassan vaihtumiseen liittyva riskialttius ja vakuusmassan

8 KM 1981:56, s. 156.

® Wuolijoki — Hemmo 2013, s. 471.



alhaisempi realisointiarvo voivat olla keskeisid syité sille, ettei yrityskiinnitys ole usein
ensisijaisena kiytettivi vakuusmuoto.'® My®s asema konkurssitilanteessa velkojien
maksunsaantijarjestyksestd annetun lain (1578/1992), (jdljempdnd VMJL) mukaisesti on

nihty merkittivini tekijini.!!

Tuomiston listaamat syyt sille, ettei yrityskiinnitystd kédytetéd ensisijaisena vakuutena,
vaikuttavat péteviltd. Itse nden etenkin yrityskiinnityksen haltijan aseman konkurssitilanteessa
olevan merkittiva tekijd velkojille. Riskienhallinta on luotonantajille tarkedd, ja miti
paremmin velkoja pystyy varautumaan velallisen maksukyvyttoémyyteen, sitd vahvempi sen
asema on.'? Niin ollen mikili velkojan on mahdollista saada esimerkiksi erillispantti, se on
velkojalle turvallisempi vaihtoehto: panttaus tuo etuoikeuden saada suoritus panttikohteen
arvosta ja hyvin, yrityskiinnitysti paremman etusijan konkurssitilanteessa.'> Merkittivii on
myos, ettd toisin kuin panttioikeuden haltijalla, yrityskiinnityksen haltijalla ei ole niin

kutsuttua separatistiasemaa.'*

Kuten jo edelld on viitattu, erillispanttaus tuottaa yrityskiinnitystd paremman etusijan
suorituksen saantiin velallisen maksukyvyttomyystilanteessa. Erillispanttioikeuden haltija
onkin konkurssivelkojista parhaalla etusijalla.!> Yrityskiinnityksen suhteen
maksunsaantijirjestyksessd on paddytty muista saatavista poikkeavaan ratkaisuun: VMJL 5
§:n mukaan yrityskiinnityksen haltija saa etuoikeuden muihin velkojiin ndhden 50 prosenttiin
kiinnitetyn omaisuuden arvosta, kun saman lain 3, 3 a ja 4 §:n mukaiset saatavat on suoritettu.
Mikali yrityskiinnitysvelkojalla on saatavia enemmain kuin mainittu 50 prosenttia kattaa,
yrityskiinnitysvelkoja kilpailee ylittdvastd osasta vakuudettomien velkojien kanssa.

Néhdikseni myds tdma jarjestely kuvaa yrityskiinnityksen erityislaatuisuutta, silld muiden

10 Yrityskiinnitysté pidetién oikeuskirjallisuudessa melko yksimielisesti ennen kaikkea lisévakuutena, ks. esim.
Tuomisto 2007, s. 15; Tammi-Salminen 2015, s. 390-391; Tepora — Kaisto — Hakkola 2022, s. 164.

" Tuomisto 2007, s. 15. Yrityskiinnityksen tuottama etusija on heikompi kuin erillispanttauksen tuottama
etusija, minka lisdksi yrityskiinnitys tuottaa etusijan vain 50 %:iin kiinnitetyn omaisuuden arvosta.

12 Wuolijoki — Hemmo 2013, s. 470.

13 Panttauksen oikeusvaikutuksista ks. esim. Havansi 1992, s. 31. Maksunsaantijirjestys konkurssitilanteessa
madrdytyy VMJL:n mukaan.

14 Ojanen — Sutinen 1991, s. 77. Separatistiaseman keskeiseni sisilténi on saada konkurssissa saatavansa
maksetuksi erikseen ikddn kuin paéltdpdin vakuuskohteen arvosta. Separatistiaseman puuttuessa velkoja on
maksunsaantijérjestyksessd heikommalla etusijalla, ja ndin riskialttiimmassa asemassa.

15 Konkurssitilanteessa ennen konkurssisaatavia maksetaan kuitenkin massavelat, eli konkurssin aikana
syntyneet velat, ks. Konkkola — Linna 2020, s. 371-372.



velkojen maksussa ei ole kiytossi tillaisia niin kutsuttuja carve-out'%-siinndksii.!” On
kuitenkin huomattava, ettd yrityskiinnitystd koskeva carve out -sddnnds soveltuu vain

konkurssitilanteisiin, eikd se ndin ollen tule sovellettavaksi esimerkiksi ulosottotilanteessa.
2.2 Yrityskiinnityksen julkivarmistaminen

Yrityskiinnitykselld on ominaisuuksia, jotka tekevit siitd kayttokelpoisen liiketoiminnassa ja
joiden avulla se on relevantti vakuusmuoto erillispanttauksen sijasta tai ohella.
Yrityskiinnityksen yhteydessa puhutaan usein panttioikeudesta, vaikka yrityskiinnitys eroaa
osin merkittivistikin tavanomaisesta panttauksesta.'® Ensinnikiin, kuten edelld on jo viitattu,
yrityskiinnityksen kohdeomaisuutta ei tarvitse yksiloidd kuten panttikohde on yksilditava.
Tédmai osaltaan helpottaa myds liiketoimintaan kuuluvaa vaihdantaa: jokaisen omaisuudessa
tapahtuvan muutoksen jédlkeen ei tarvitse tehdd muutoksia yrityskiinnityksen kohteisiin.
Kaiken irtaimen omaisuuden yksilointi olisi tosiasiassa myos hyvin ty6lasté, eikd

yrityskiinnitysjérjestelma kdytdnnossé toimisikaan, mikéli kohdeomaisuus olisi yksilditava.

Omaisuuden erillispanttauksiin ndhden yrityskiinnitys poikkeaa hieman julkivarmistuksen
osalta. Julkivarmistus on tavallisessa irtaimen panttauksessa merkittavéa tekija, silld patevan
panttioikeuden syntyminen edellyttda julkivarmistusta. Julkivarmistus on lisdksi tehtidva
oikealla tavalla ja oikea-aikaisesti, jotta pantinsaajalle syntyy myds kolmansia sitova
panttioikeus.!® Mikili julkivarmistusta ei toteuteta oikein, panttioikeus voi synty inter partes
sitovasti, mutta olla tehoton kolmansiin ndhden. Tdma tarkoittaa, ettei esimerkiksi
konkurssitilanteessa panttivelkojalla olekaan panttivelkojan asemaa, vaikka panttaus on

osapuolten vilill4 sitova.

16 Carve-out-termille ei ole vakiintunutta suomenkielistd vastinetta, termid kdyttédnyt englanninkielisessé
kirjallisuudessa yrityskiinnityksen yhteydessé esim. Juutilainen 2018, s. 146.

17 VMIL koskee vain konkurssitilanteita ja ulosottotilanteita, joissa velallisen varat eivit riiti kaikkien saatavien
maksamiseen. Yrityskiinnitysti koskevaa carve out -sddnnosta sovelletaan kuitenkin vain konkurssitilanteessa.
Se, ettd etuoikeus koskee juuri 50 %: a kiinnitetyn omaisuuden arvosta, on poliittisen keskustelun lopputulos.
Ennen vuoden 1993 lakimuutosta yrityskiinnityksen etusija oli yhtd vahva kuin muillakin vakuusvelkojilla.
Lakimuutoksella selkeytettiin konkurssimenettelya poistamalla etuoikeusluokkia. Tamén seurauksena
yrityskiinnityksen asema olisi parantunut. Kun asema haluttiin pitdd ennallaan, paddyttiin rajaamaan etuoikeus
koskemaan vain 50 %: a kiinnitetyn omaisuuden arvosta. Ks. HE 181/1992 vp, s.1. Ks. myds Bergstrom —
Eisenberg — Sundgren 2004, s. 276.

18 Esimerkiksi Tuomisto on katsonut, ettd kyse on vihintéinkin erityislaatuisesta panttioikeudesta. Panttioikeus-
termid kédytettdneen paremman termin puuttuessa selkeyden vuoksi. Tuomisto 2007, s. 7-8.

19 Havansi 1992 s. 139.
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Julkivarmistus voidaan tehdé ldhtokohtaisesti kolmella tavalla: traditiolla eli hallinnan
siirrolla, denuntiaatiolla eli panttausilmoituksella ja kirjaamispanttauksella. Kirjaamisessa
oikeus yksinkertaisesti merkitdédn rekisteriin. Kirjaamista voidaan kuitenkin kiyttda vain
rajoitetusti, silld se edellyttdd aina viranomaisen ylldpitdméaa rekisterid, johon kirjaus voidaan
tehdd.?® Yrityskiinnityksen osalta rekisteri on olemassa, ja yrityskiinnitysrekisterid yllipitévi
viranomainen on Patentti- ja rekisterihallitus (PRH).?! Pelkki yrityskiinnityksen kirjaaminen

el kuitenkaan riitd yrityskiinnityksen julkivarmistukseksi.

Yrityskiinnityksen merkitseminen rekisteriin tarkoittaa ikdin kuin tietyn etusijan
varaamista.?? Yrityskiinnityksen kirjaaminen on edellytys sille, etti hakija saa PRH:Ita
panttivelkakirjan, jonka mukana on kiinnitystodistus. Yrityskiinnitys julkivarmistetaan
YrKiinL 7 §:n mukaan vasta panttivelkakirjan hallinnan siirrolla. Ndin ollen

yrityskiinnityksen julkivarmistus on kaksivaiheinen, ja sisdltdé seké kirjaamisen ettd tradition.

Hallinnan siirto on kenties helpoin ja yleisesti kdytetyin esimerkki julkivarmistuksesta:
panttikohde siirretdéin pois pantinantajan yksinomaisesta méiriysvallasta.® Mikili
yrityskiinnityksessa edellytettdisiin kohdeomaisuuden hallinnan siirtoa, vakuuskohteita ei
voisi kdyttdd litketoiminnassa, silld ne eivét voisi olla elinkeinonharjoittajan mééraysvallassa.
Niin ollen yrityskiinnitys menettdisi merkittivimmain etunsa, eikd sille luultavasti 10ytyisi

juurikaan kéyttdalaa.

Yrityskiinnityksessa traditiota ei siis toteuteta vakuuskohteiden hallinnan siirtona, vaan
yrityskiinnityksessi kiytetisin niin kutsuttua kahden velkakirjan jérjestelmai.?* Kahden
velkakirjan jarjestelmdssd varsinainen panttivelkakirja toimii todistuksena kiinnityksesti, ja
niin kutsuttu kédrevelkakirja osoittaa varsinaisen velkasuhteen. Julkivarmistustoimet
kohdistuvat yrityskiinnityksessd néihin velkakirjoihin: velkakirja ja kiinnitystodistus ikddn

kuin edustavat yrityksen kiinnitettyd irtainta omaisuutta. Tdma tarkoittaa, ettd jos

20 Kartio 2001, s. 89.

2! Yrityskiinnityksen hakeminen.

22 Tuomisto 2007, s. 144.

23 Tammi-Salminen 2015, s. 270-271.

24 Tuomisto 2007, s. 10—11.
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julkivarmistus on tehtiivi traditiolla, on pantinantajan luovutettava panttivelkakirjan hallinta.?®
Néhdidkseni suurta merkitysté ei ole silld, luovutetaanko kadrevelkakirjaa lainkaan, silld se
osoittaa vain velkasuhteen ehdot. Sen sijaan itse panttivelkakirjan luovutus on edellytys

yrityskiinnityksen asianmukaiselle julkivarmistukselle.

Yrityskiinnityksen osalta on myos vallinnut epdselvyys siitd, mistd hetkesté lukien
yrityskiinnityksen katsotaan olevan voimassa. Namaé tulkintatilanteet ovat kuitenkin nousseet
kysymykseksi ldhinna kasiteltdessd erillispanttauksen ja yrityskiinnityksen kollisiota.
Vaihtoehdoiksi on esitetty ainakin yrityskiinnityksen vahvistamishetked ja julkivarmistusta.
Tuomisto on esittanyt padsdénnoksi, ettd yrityskiinnityksen oikeusvaikutukset syntyvit

tdysimédriisesti vasta julkivarmistuksella.?

Mikaili kysymys ei ole kollisiosta, yrityskiinnityksen voimassaolo ei aiheuta epdselvyyksia.
Tama johtuu siitd, ettd YrKiinL 7 §:n mukaan yrityskiinnityksen tuottama panttioikeus syntyy
vasta, kun julkivarmistusvaatimus on téytetty. Yrityskiinnityksen hakeminen tarkoittaa sen
sijaan vain tietyn etuoikeussijan varaamista.?’” Niin ollen siis vasta kiinnitystodistuksella
varustetun panttivelkakirjan luovutus saa aikaan sivullissitovan panttioikeuden.
Julkivarmistusajankohta on siis katsottu joka tapauksessa ratkaisevaksi yrityskiinnityksen
voimassaolon kannalta. Tdmé on ymmarrettdva ldhtokohta, kun tiedetdén, ettd julkivarmistus

on vakuusoikeudessa yksi kantavista periaatteista.?®

Yrityskiinnityksen julkivarmistamisessa kirjaamisen jdlkeen on tietyissa tilanteissa
mahdollista kiyttdd myos denuntiaatiota. Téllainen tilanne lienee kuitenkin harvinaisempi
kuin tradition kdyttdminen, silld denuntiaatiota on kaytettdvé, mikili panttikohde on
kolmannen hallussa.? Yrityskiinnityksen tapauksessa se tarkoittaa, ettii kiinnitetty

panttivelkakirja on kolmannen hallussa. Télloin velkakirjan haltijalle on ilmoitettava, ettid

25 Tepora — Kaisto — Hakkola 2022, s. 162.

26 Tuomisto 2007, s. 144—151. Tuomisto kisittelee sitd, mistd hetkesti yrityskiinnityksen voidaan katsoa olevan
voimassa, kun pohditaan, kumman hyvéksi panttauksen ja yrityskiinnityksen kollisio ratkaistaan. Kollisio on
hanen mukaansa ratkaistava lahtokohtaisesti aikaprioriteetin perusteella, minka vuoksi on olennaista selvittda,
kumpi oikeus on syntynyt aiemmin, ja milloin oikeuden voi katsoa syntyneen.

27 Tuomisto 2007, s. 144.

28 Julkivarmistuksen merkityksesté ks. esim. Tammi-Salminen 2015, s. 269-270. Periaatteen merkitysti
heijastelee myds esim. Tepora BLF 2005, s. 16, 20.

29 Tammi-Salminen 2015, s. 273.
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velkakirja on pantattu edelleen. Perustilanteessa yrityskiinnitys siis julkivarmistetaan

kirjaamisen ja tradition yhdistelmalla.
2.3 Yrityskiinnityksen kohdistuminen osakkeisiin

Kuten jo edelld on esitetty, yrityskiinnitys kohdistuu YrKiinL 1 §:n mukaan
elinkeinonharjoittajan elinkeinotoimintaan kuuluvaan irtaimeen omaisuuteen.
Yrityskiinnityksen alaisuuteen kuuluvasta irtaimesta omaisuudesta sdddetddn YrKiinL 3 §:ssé.
Yrityskiinnitys on kuitenkin kiinnityksend toissijainen. Se tarkoittaa, ettd mikaéli
vakuuskohteeseen voidaan vahvistaa jokin muu kiinnitys, yrityskiinnitys ei ldhtokohtaisesti
YrKiinL 4.1 §:n nojalla kohdistu tihén kohteeseen. On siis hyvd huomata, ettd kohteeseen ei
tosiasiassa tarvitse olla voimassa kiinnitysté, vaan jo toisen kiinnityksen kéyttdmisen

mahdollisuus poistaa yrityskiinnityksen kdytén mahdollisuuden.

Muista kiinnitystyypeistd puhuttaessa kiinteistokiinnitys on varmasti usein ensimmaéinen
mieleen tuleva kiinnitystyyppi. Kuitenkaan YrKiinL 4.1 § ei varsinaisesti koske
kiinteistokiinnitystd, silld yrityskiinnitys voi kohdistua joka tapauksessa vain irtaimeen
omaisuuteen, ei kiinteistdihin. YrKiinL 4.1 § koskeekin irtaimiin esineisiin kohdistuvia
kiinnityksid. Irtaimiin esineisiin kohdistuvia kiinnityksid ovat aluskiinnitys, ilma-aluskiinnitys
sekd autokiinnitys. Kiinnityksen kdyttd perustuu aina omaisuuden rekisterditdvyyteen, minké

vuoksi kiinnityksii voidaan kiyttid hyvin rajoitetusti.*?

Osakkeet ovat aina irtainta omaisuutta, mink& vuoksi ne myds ldhtokohtaisesti kuuluvat
yrityskiinnityksen alaiseen omaisuuteen. Ensimmainen edellytys on, ettd osakkeet kuuluvat
elinkeinotoimintaan. Hallituksen esityksessé yrityskiinnityslaiksi on kuitenkin

elinkeinotoimintaan kuulumisen osalta katsottu, ettd liiketoimintaa harjoittavassa yhtiossa

30 Kartio 2001, s. 89. Autokiinnityksen osalta siintd ei kuitenkaan ole yksiselitteinen: yrityskiinnitys nimittiin
kohdistuu my6s autokiinnityksen alaiseen omaisuuteen, ja mikali autokiinnitys on vahvistettu ennen
yrityskiinnityksen vahvistamista, yrityskiinnitys koskee auton myynnisti saatavaa kauppahintaa siltd osin, kun
sitd ei kéytetd autokiinnityksen perusteena olevan velan maksuun. On myds hyva huomata, ettei autokiinnitys
voi autokiinnityslain 1 §:n mukaan kohdistua tavanomaiseen henkildautoon tai pakettiautoon, vaan ne kuuluvat
yrityskiinnityksen alaan. Autokiinnityksestd ks. myos Ojanen — Sutinen 1991, s. 47-48.
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lihtokohtaisesti kaikki yhtion omaisuus kuuluu elinkeinotoimintaan.®! Niin ollen

elinkeinotoimintaan kuulumisesta ei pitiisi synty# haastavia rajanvetotilanteita.*?

Osakkeet on myds otettu huomioon erityiselld tavalla YrKiinL 4.3 §:ssé, jonka mukaan
arvopaperit, arvo-osuudet ja saatavat voidaan pantata erikseen yrityskiinnityksen
voimassaolosta huolimatta. Muun kuin kyseisessd lainkohdassa mainitun irtaimen
omaisuuden panttaaminen on yrityskiinnityksen voimassa ollessa kielletty. Osakkeiden
erillispanttaus on kuitenkin nimenomaisesti sallittu, silld osakkeet ovat yleensd arvopapereita
tai arvo-osuuksia. Tuomisto on katsonut erillispanttauksen sallituksi myos, vaikka osake ei
olisi arvopaperi- tai arvo-osuusmuodossa, ja kanta timi vaikuttaakin perustellulta.’® YrKiinL
4.3 §:sséd sdadetyn vuoksi osakkeisiin voi siis yrityskiinnityksen vahvistamisen jélkeenkin
perustaa panttioikeuden, joka on ensisijainen yrityskiinnitykseen ndhden. Se tarkoittaa, ettd
esimerkiksi konkurssitilanteessa erillispanttauksella on etusija tédllaiseen kohteeseen ennen

yrityskiinnitystd VMJL:ssa méiritellyn maksunsaantijirjestyksen nojalla.>*

Vertailun vuoksi mainittakoon, ettd mikéli irtainta omaisuutta on erillispantattu
yrityskiinnityksen voimaanastumisen jdlkeen, eikd omaisuus ole YrKiinL 4.3 §:ssd mainittua
omaisuutta, yrityskiinnitys on konkurssitilanteessa ensisijainen suhteessa erillispanttaukseen
aikaprioriteetin perusteella.®® T#ss# tutkielmassa ei kuitenkaan tarkastella lihemmin

perinteisid erillispanttauksen ja yrityskiinnityksen kollisioita.

3IHE 190/1983 vp, s. 6. Ks. myos Ojanen — Sutinen 1991, s. 58.

32 Vertailun vuoksi yhtién omistaman omaisuuden ei ainakaan vero-oikeudellisesti katsota aina automaattisesti
kuuluvan elinkeinotoimintaan, ks. esim. ratkaisu KHO 2018:163.

33 Tuomisto 2007, s. 154-156. Kun osakkeella on joka tapauksessa sama vakuusarvo, olisi YrKiinL 4.3 §:n
tarkoitus (eli rahoitusmahdollisuuksien parantaminen) huomioiden erikoista, mikéli s&dnnds ei koskisi
esimerkiksi osakekirjattomia osakkeita. Liséksi Tuomisto on todennut, ettd osake on yleensd melko helposti
saatavissa arvopaperina.

34 Tuomisto 2007, s. 154. Arvopaperien, arvo-osuuksien ja saatavien osalta erillispanttaus on sallittu niiden
helpon pantattavuuden ja yleisen vakuuskéyton vuoksi, ks. HE 190/1983 vp, s. 7. Ks. myds VMIL 3 ja 5 §.

35 Tuomisto 2007, s. 131, 144-151. Tuomisto on pohtinut laajasti sitd, milloin vakuusoikeus voidaan katsoa
syntyneeksi, miké taas on tarkedd selvittdd aikaprioriteettia sovellettaessa, ks. luku 2.2 alaviitteineen. Hén on
paitynyt tulkinnassaan siihen, ettd merkittava hetki yrityskiinnityksen syntymisen osalta on julkivarmistushetki.
Nain ollen ennen yrityskiinnityksen julkivarmistusta tapahtunut erillispanttaus voittaa kollisiossa
yrityskiinnityksen. Erillispantin ja yrityskiinnityksen kollisiota késitellessdén Tuomisto on katsonut myds
erillispanttauksen tuottaman oikeuden syntyvén lahtdkohtaisesti julkivarmistushetkelld. Niin ollen 1dhtokohtana
on, ettd aiemmin julkivarmistettu oikeus voittaa kollision.
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3 Kiinteiston yhtidittaminen
3.1 Yhtioittamisen perusmekaniikka

Normaalimuodossaan kiinteistdt ovat kiinteds omaisuutta.>® Tilloin kiinteistdjen omistus- ja
vakuusjarjestelyihin sovelletaan maakaarta (540/1995), (jdljempénd MK). Maakaaressa
sdddetddn tiukasti esimerkiksi kiinteistonkaupan méadrdmuodosta: mikali kauppa tehddan
muutoin kuin MK:n 2 luvussa on sééddetty, se on patemiton. Myos kiinteistéjen
vakuuskayttoon sovelletaan maakaarta ja sen IV osan kiinteistGpanttijarjestelmai. Pateva

kiinteistdpanttioikeus voidaan perustaa vain MK:n mukaisesti.*’

On kuitenkin mahdollista, ettd omistus- ja vakuusjérjestelyjd halutaan tehda toisella tavalla
kuin maakaari sallii. Esimerkiksi kiinteistdleasing, jossa kiinteistd myydéan ja vuokrataan
takaisin, on MK 2:11:n nojalla pitemiton.>® MK 2:11:ssa on sdidetty kiinteistonkaupan
patemittomistd ehdoista, mutta sédntely ei pdde irtaimeen omaisuuteen. Kiinteiston
yhtidittdmiselld on mahdollista kiertdd maakaaren siéntelyd, silld yhtidittdimisen jilkeen
kiinteiston sijaan oikeustoimia tehdddn yhtion osakkeilla, eli irtaimella omaisuudella. Néin
voidaan saada kdytt6on maakaaren jdrjestelmid laajemmat mahdollisuudet omistus- ja
vakuusjirjestelyihin, esimerkiksi edelld mainittuun kiinteistdleasingiin.’® Vaikka MK:n
sdantelyd voidaan titen kiertdd, esimerkiksi asunto-osakeyhtigitd sddntelee oma lakinsa,
asunto-osakeyhtiolaki (1599/2009), (jiljempand AsOYL), minka liséksi asunto-osakkeiden
kauppaa on sddnnelty asuntokauppalaissa (843/1994).

Kiinteiston yhtidittdimisessa ldhtotilanne on, ettd henkild (joko luonnollinen tai juridinen)
omistaa kiinteiston. Tdllainen suora omistus muutetaan yhtidittimisen myota valilliseksi
omistukseksi. Vilillisyys tarkoittaa, ettd kiinteistd luovutetaan yhtidlle, jonka luovuttaja

omistaa tai perustaa. Usein kiinteistoyhtiot eivit harjoita litkketoimintaa, vaan niiden

36 Kartio 2001, s. 70.

37 Kiinteistdpanttioikeus perustetaan hakemalla ensin kiinteistokiinnitysti. Kiinnityksesti todistukseksi saadaan
panttikirja, ja kiinteistopanttioikeus perustetaan luovuttamalla panttikirja velkojalle, ks. Kiinteiston
kiinnittdminen ja kiinteiston kayttiminen velan vakuutena. Kiinteistokiinnityksesti sdddetdan MK 16 luvussa.

38 Tepora 2022, s. 272-273. Tillainen kiinteistdleasing on kuitenkin mahdollista toteuttaa yhtiditetylld
kiinteistoll4, jolloin kiinteistdn sijaan kaupan kohteena on kiinteistoyhtion osakekanta.

39 Tammi-Salminen LM 3/2000, s. 377.



15

pidasiallinen tarkoitus on omistaa ja hallita kiinteistdji.*> TAmin vuoksi myds yhtién arvo
perustuu yksinomaan sen omistaman kiinteistdn arvoon.*! Niin ollen kiinteistdyhtion arvo on
kaytdnnossd sama kuin kiinteiston arvo, minké vuoksi on helppo ajatella, ettd kiinteistd on
tavallaan vain muutettu irtaimeksi omaisuudeksi. Kiinteistd on kuitenkin edelleen kiinteda
omaisuutta, ja mikali kiinteistoyhtio tahtoo luovuttaa kiinteiston tai kdyttdd sitd vakuutena, on

ndma toimet tehtdvd maakaaren sééntelyn mukaisesti.
3.2 Erilaiset kiinteistoosakeyhtiot

Kiinteistod yhtiditettdessd mikddn ei sindnsé estd perustamasta yhtion omistamista ja hallintaa
varten yhtioité, joka ei ole osakeyhtiomuotoinen. Osakeyhtidmuoto kuitenkin lienee
tyypillisin vaihtoehto, minka vuoksi téssi tutkielmassakin tarkastellaan nimenomaan
osakeyhtiditd ja niiden osakkeita. Tasséd luvussa ei keskityta kiinteistbosakeyhtididen kaikkien
ominaisuuksien ja eroavaisuuksien esittelyyn, vaan yhtiotyypit esitellddn tutkielman kannalta

tarpeellisilta osin.*?

Kiinteistdosakeyhtioitd on kolmenlaisia: asunto-osakeyhtioitd, keskindisia
kiinteistdosakeyhtiditi ja tavallisia kiinteistdosakeyhtiditd.*> Vuoden 2024 alussa
kaupparekisteriin oli merkittynd 91 831 asunto-osakeyhtiotd ja 16 576 keskinéista
kiinteistoosakeyhtiotd, joten kiinteistosakeyhtididen méérd Suomessa on hyvin suuri ottaen

huomioon, etti kaikkiaan kaupparekisteriin oli merkittyni hieman alle 700 000 yhtiéta.**

Tavallisten kiinteistdosakeyhtididen lukumairéé ei ole erikseen tilastoitu, vaan kyseiset yhtiot
tilastoidaan osakeyhtidind. Tdma johtuu siitd, ettd tavallinen kiinteistdosakeyhtio ei ole
yhtidmuotona erityislaatuinen, vaan toimii kuten osakeyhtiét yleensékin, osakeyhtidlain
(624/2006), (jaljempand OYL) mukaisesti. Silti tavalliset kiinteistdosakeyhtiét harvoin
harjoittavat litketoimintaa. Tavallisten kiinteistdosakeyhtididen tilastoiminen olisi hyvin

tyOldstd, sillda lukumiirien selvittamiseksi olisi kdytdva 1api kaikkien 1dhes 300 000:n

40 Kasso 2010a, s. 1.

41 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 434.

42 T4ssid tutkielmassa kiytin yhtiotyyppi-termid puhuttaessa erilaisista kiinteistdosakeyhtidisti, silld yhtiomuoto
voi ndhdékseni olla tdssd yhteydessd termind harhaanjohtava: kaikki esitellyt yhtiotyypit ovat yhtidmuodoltaan
osakeyhtioita.

43 Kasso 2010a, s. 1.

4 Yritysten lukumiirit kaupparekisterissi.
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osakeyhtion yhtidjarjestykset, ja siten selvitettdvi, mitkd yhtidistd on perustettu omistamaan

ja hallinnoimaan kiinteistoja.
Asunto-osakeyhtid on kiinteistdosakeyhtidisti yleisin.*> AsOYL 1:2.1 mukaan:

Asunto-osakeyhtio on osakeyhtid, jonka yhtidjarjestyksessd on méaritty tarkoitus
omistaa ja hallita vahintdén yhté sellaista rakennusta tai sen osaa, jossa olevan
huoneiston tai huoneistojen yhteenlasketusta lattiapinta-alasta yli puolet on
yhtidjarjestyksessd midratty osakkeenomistajien hallinnassa oleviksi
asuinhuoneistoiksi.

Kuten edelli esitetystd sddnnoksestd kdy ilmi, pelkkid litkehuoneistoja omistava ja hallitseva
osakeyhti6 ei voi toimia asunto-osakeyhtiond. AsOYL 1:13:n mukaan asunto-osakeyhtion
yhtidjarjestyksessd on muun ohella oltava myos erittely siitd, mika tai mitkd osakkeet
oikeuttavat hallitsemaan mitidkin osakehuoneistoa. Niin ollen tilojen hallinnasta ei ole
epaselvyyksid, silld ne tilat, joita ei ole yhtidjdrjestyksessd maaritty osakkeenomistajien
hallintaan, ovat yhtion hallinnassa. Asunto-osakeyhti6 ei kuitenkaan aina ole valttimatta
kiinteistdosakeyhtio: asunto-osakeyhtioé voidaan perustaa myds hallinnoimaan toisen maalla
sijaitsevaa rakennusta, jolloin kiinteistd ei kuulu asunto-osakeyhtion omistukseen.*® TAmin
tutkielman l1dhtokohtana asunto-osakeyhtididen osalta ovat kuitenkin sellaiset yhtiot, joita
voidaan pitdd kiinteistdosakeyhtidind. Toisen maalla sijaitsevia asunto-osakeyhtioitd

kasitelldan lyhyesti luvussa 5.4.

Keskindinen kiinteistdosakeyhtid muistuttaa pitkélti asunto-osakeyhtiotd, silld myds
keskindisen kiinteistdosakeyhtion yhtidjarjestyksesséd on oltava huoneistoselitelmai, josta kdy
ilmi, mitki osakkeet oikeuttavat minkikin huoneiston hallintaan.*’ Keskindisen
kiinteistoyhtion toimintaa ei sddnnelld omalla laillaan, vaan kyseistd yhtiomuotoa koskeva
melko niukka sdéntely 16ytyy AsOYL 28 luvusta. Keskindisen kiinteistdosakeyhtion
yhtidjarjestyksessd voidaan AsOYL 28:1.2:n mukaan médariti siitd, sovelletaanko yhtioon

asunto-osakeyhtidlakia, tai sovelletaanko siti esimerkiksi vain joiltakin osin.*® Vaikka

4 Kasso 2010a, s. 2.
46 Ks. esim. Asunto valinnaisella vuokratontilla.

47 Esimerkiksi PRH kiyttid virallisesti huoneistoselitelmi-termii, ks. esim. Keskiniisen kiinteistdosakeyhtion
perustamisilmoitus kaupparekisteriin.

4 Mikili yhtioon ei sovelleta asunto-osakeyhtidlakia, sovellettavaksi tulee osakeyhtidlaki. AsOYL 28:1.3:ssa on
lisdksi sdddetty, ettd mikali “keskindistd kiinteistdosakeyhtiotd koskeva perusilmoitus on tehty ennen 1 pdivaa
tammikuuta 1992, tétd lakia sovelletaan vain, jos soveltamisesta maératidn yhtidjarjestyksessd.” Kyseisen pdivén
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keskindisen kiinteistdosakeyhtion sddntely onkin osa AsOYL:a, on hyvd huomata, ettd
AsOYL 28 luvun 2 §:n mukaan keskindisen kiinteistdosakeyhtion huoneistojen ei tarvitse olla
asuinhuoneistoja, vaan ne voivat olla myos esimerkiksi litkehuoneistoja. Keskindiselle

kiinteistdosakeyhtidlle ei ole mydskiin asetettu vaatimuksia lattiapinta-alan kiiytén suhteen.*’

Tavallista kiinteistdosakeyhtiotd koskevaa erityislainsdddéntod ei ole olemassa, vaan téllaisten
yhtididen sdédntely perustuu ldhtokohtaisesti OYL:iin. OYL ei mydskddn sisdlld sddntelyd,
joka koskisi vain kiinteistoosakeyhtioitd. Tamén vuoksi esimerkiksi tavallisen
kiinteistdosakeyhtion yhtidjéarjestykseen pitee vain OYL 2 luvun 3 §:n vaatimukset, joiden
mukaan yhtidjarjestyksessd on mainittava yhtion toiminimi, kotipaikkakunta seké toimiala.
AsOYL 28 luvun 3 §:n mukaan tavallinenkin kiinteistdosakeyhtid voi kuitenkin ottaa
yhtidjarjestykseen maardayksen, jonka mukaan yhtioon sovelletaan AsOYL:ia tai joitakin sen
saannoksid. Tavallisen kiinteistdosakeyhtion yhtidjarjestykseen ei siis kuulu minkdanlaista
huoneistoselitelmdd, miké erottaakin sen kahdesta aiemmin esitellystd yhtidtyypistd. Ndin
ollen tavallisessa kiinteistdosakeyhtidssa ei ole mydskédn miaritelty, mitkd osakkeet

oikeuttavat minkakin huoneiston tai muun alan hallintaan.
3.3 Onko yhtiotyypilla merkitysta?

Ennen varsinaista tutkimuskysymyksiin vastaamista on hyoddyllisté taustoittaa, miten
kiinteiston ja kiinteistdosakeyhtion asema eroavat toisistaan yrityskiinnityksen suhteen.
YrKiinL 3 §:n mukaisesti kiinnityskelpoista omaisuutta on vain yhtion elinkeinotoimintaan
kuuluva irtain omaisuus. Néin ollen kiinteisto et siis kiintednd omaisuutena kuulu lainkaan
yrityskiinnityksen piiriin, vaan sen vakuuskayttd perustuu MK:n IV osan mukaiseen

kiinteistopanttaukseen.

Kuten jo edelld on todettu, kiinteiston yhtidittiminen muuttaa kiinteiston omistuksen
vililliseksi. Sen my6td yhtid, joka aiemmin omisti suoraan kiinteiston, omistaakin

yhtidittdmisen jalkeen kiinteistoosakeyhtion osakkeet. Osakkeet ovat yhtion irtainta

jélkeen perustetuissa keskindisissd kiinteistdosakeyhtidisséd taas AsOYL soveltaminen on ldhtokohta, josta
poikkeaminen edellyttdd yhtidjarjestyksen méaraysta.

4 Vrt. ASOYL 1:2.1, jonka mukaan asunto-osakeyhtién omistaman ja hallitseman rakennuksen tai sen osan
yhteenlasketusta lattiapinta-alasta véhintd4n puolet tulee olla osakkeenomistajien hallinnassa olevia
asuinhuoneistoja.
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omaisuutta, ja kuuluvat lihtokohtaisesti sen elinkeinotoimintaan.>® Yrityskiinnityslaki ei
erottele erilaisia osakkeita toisistaan, vaan pitad kaikkia arvopapereita ja arvo-osuuksia
yrityskiinnityksen kannalta yhtéldisind. Arvopaperit ja arvo-osuudet eivit mydskdan
valttdmattd ole osakkeita, vaan niiden piiriin voi kuulua muutakin omaisuutta. Ndma seikat
huomioon ottaen kiinteistdosakeyhtion osakkeiden erilaiselle kohtelulle ei 10ydy perusteita,
joten niiden on tdten kuuluttava yrityskiinnityksen piiriin. Témén kysymyksen ratkaiseminen

on myos edellytys mydhempiin tutkimuskysymyksiin vastaamiselle.

Ensimmadinen varsinainen tutkimuskysymys liittyy siithen, onko kiinteistdosakeyhtion
yhtiotyypilld vaikutusta yrityskiinnityksen kannalta. Aiemmin tdssé luvussa on esitelty
lyhyesti erilaiset kiinteistdosakeyhtiot. Kiinteistdosakeyhtididen erot tiivistyvét sovellettavaan

lakiin, ja sithen, onko yhtigjdrjestyksessd huoneistoselitelma vai ei.

Tamin tutkielman 1dhtdkohtana on tutkia tilanteita, joissa yrityskiinnityksen kohdeyhtio
omistaa yksin koko kiinteistdosakeyhtion osakekannan. Kun koko osakeyhtion osakekanta on
kohdeyhtion omistuksessa, ei siitd koitune yrityskiinnityksen osaltakaan haasteita.
Nahdidkseni tillaisen osakeyhtion vakuusarvo voidaan arvioida kuten minkd tahansa muunkin
kohteen, eikéd osakkeiden kdyttiminen osana yrityskiinnitystd ndin tuota vaikeuksia.
Téllaisessa tilanteessa kiinteistd on kokonaisuudessaan yrityskiinnitysvelallisen yhtion
omistuksessa osakkeiden kautta. Osakkeiden arvo on titen helppoa miiritelld, joten
vakuusarvon mairitys ei nouse ongelmaksi. Tdmén vuoksi en née yrityskiinnityksen kannalta
merkityksellisena sitd, mika kiinteistdosakeyhtion tyyppi on kyseessd, kun kaikki osakkeet

ovat saman tahon omistuksessa.

Tilanne voi olla hieman erilainen, mikéli vain osa kiinteistdosakeyhtion osakkeista on
yrityskiinnityksen kohdeyhtion omistuksessa. Tdlloin tilanne on ndhddkseni selkein, mikéli
kyseessd on joko asunto-osakeyhti6 tai keskindinen kiinteistdosakeyhtio. Perustelen
ndkemysténi silld, ettd kyseisissd yhtidissd huoneistoselitelmasti selvidd, minka alojen
hallintaan mikékin osake oikeuttaa. Néin ollen esimerkiksi asunto-osakkeiden vakuusarvon
selvittiminen ei pitdisi olla tyoldstd, kun otetaan vield huomioon, etté yrityskiinnitysta

kiytettineen vakuutena yleensd ammattimaisten luotonantajien keskuudessa.’!

SO HE 190/1983 vp, s. 6.

STKs. KM 1981:56, s. 41, 48, jossa kerrotaan ainakin irtaimistokiinnitysti kiiytetyn rahalaitosten luotonannossa.
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Tavallinen kiinteistdosakeyhtio on edelld kuvatun kaltaisissa tilanteissa kenties
luotonantajalle riskialttiimpi. Tama johtuu siitd, etteivét tavallisen kiinteistdosakeyhtion
osakkeet oikeuta minkddn tietyn alan hallintaan. Sen vuoksi on katsottava, ettd osakkeet
oikeuttavat omistamaan ja hallitsemaan koko kiinteistod yhdessd muiden osakkeenomistajien
kanssa. Ndhdékseni tdimén kaltainen yhteishallinta voi alentaa vakuusarvoa, silld osakkeet
eivit oikeuta kiinteiston tai sen tietyn osan vapaaseen hallintaan tilanteessa, jossa kaikki
osakkeet eivit ole yhden tahon omistuksessa. Yhteisomistus siséltid aina riskejd, ja tdllaiset

riskit voivat alentaa vakuusarvoa.

Vaikka kiinteiston ja kiinteistoyhtion asema yrityskiinnityksen suhteen on téysin erilainen, on
niilld myos yhtildisyyksid. Yksi tdllainen on kiinteén ja irtaimen omaisuuden ainesosa- ja
tarpeistosuhde, joka on hyvin tyypillinen ongelma kiinteistdjen osalta.’? Kiinteiston
yhtidittdmiselld ei ndhdakseni padstd ainakaan tidysin eroon tdstd ongelmasta, vaan kiinteistoa
yhtiditettdessd my0ds sen ainesosat ja tarpeisto siirtyvét yhtiolle. Néin ollen kiinteiston
yhtidittdmisessd tdytyy huomioida, ettd ainesosa- ja tarpeistosuhteessa kiinteistoon olevat
esineet siirtyvét kiinteiston mukana kiinteistosakeyhtion omistukseen, kuten muissakin

luovutuksissa.>
3.4 Yhtioittamisen ajankohdan merkitys yrityskiinnityksen kannalta

Toisena tutkimuskysymyksené tdssi tutkielmassa on se, millainen merkitys yhtidittdmisen
ajankohdalla on yrityskiinnityksen kannalta. Ensimmaisené tavoitteena on selvittdi
yhtidittdmisen ajankohtaa suhteessa yrityskiinnityksen vahvistamiseen. Toinen yhtidittdmisen
ajankohtaan liittyvé kysymys on se, millainen vaikutus silld on suhteessa

kiinteistdosakeyhtion omistaman kiinteiston kiinteistopanttaukseen.

52 Ainesosa- ja tarpeistosuhteet ovat esineoikeuden perinteisid kysymyksi, joita on kisitelty jo esim. Zitting —
Rautiala 1982, s. 39-52.

53 Kasso 2010b, s. 5. Ainesosa- tai tarpeistosuhteessa kiinteistoon olevan irtaimen kuuluminen kiinteistdén
luovutuksen yhteydessd on padsdanto, josta osapuolet voivat kuitenkin sopimusvapautensa vuoksi poiketa.
Mikili muuta ei ndytetd sovitun, ainesosa- tai tarpeistosuhteessa kiinteistdon olevan omaisuuden katsotaan
siirtyneen luovutuksen yhteydessé kiinteiston mukana uudelle omistajalle, ks. Tepora ym. 2010, s. 36-37.
Luovutustilanteissa voi nousta myds sivullissuojaa koskevia kysymyksid, mikili luovutukseen ndhden kolmas
omistaa irtaimen esineen, joka voidaan katsoa kuuluvaksi kiinteistoon ainesosana tai tarpeistona. Jos tillaisella
kolmannen oikeudella ei ole sivullissitovuutta, ja luovutuksensaaja on vilpittdméassi mielessé kyseisen oikeuden
suhteen, voi luovutukseen ndhden sivullinen henkilé menettia irtaimen esineen omistusoikeuden kiinteiston
luovutuksen yhteydessd, ks. Jokela — Kartio — Ojanen, s. 165—-166.
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Kuten jo aiemmin on todettu, kiinteiston yhtidittiminen muuttaa vélittdmén kiinteiston
omistuksen vililliseksi. Talloin valiton omistus kohdistuu kiinteistdosakeyhtion osakkeisiin.
Kun otetaan huomioon, etti yrityskiinnitys voi kohdistua vain irtaimeen omaisuuteen, on

kiinteiston yhtidittdiminen keino saada yrityskiinnitys kohdistumaan myos kiinteistoon.

Tilanne on selvd, mikéli kiinteistd on yhtiditetty ennen yrityskiinnityksen vahvistamista.
Télldinhdn kiinteistd on yrityskiinnityksen vahvistamishetkesté ldhtien ollut yhtiditetyssé
muodossa, eli irtainta omaisuutta. Ndin ollen yhtidittiminen ei tuo muutoksia omaisuuteen
yrityskiinnityksen voimassaoloaikana. Sen vuoksi ei tule myoskaén arvioitavaksi, onko
yrityskiinnityksen alaisessa omaisuudessa tapahtunut muutoksia, joita ei voi

yrityskiinnityksen ndkdkulmasta hyvéksyé.

Enemmaén tulkintaa vaativa kysymys on se, miten yrityskiinnityksen kannalta on arvioitava
tilannetta, jossa kiinteisto yhtiditetddn yrityskiinnityksen ollessa voimassa. Talloin
yrityskiinnityksen alaisessa omaisuudessa tapahtuu muutoksia, mutta yrityskiinnityksen
haltijan eduksi. On kuitenkin huomattava, ettd mikéli kiinteistoon kohdistuu jo

kiinteistdpanttioikeus, on otettava huomioon my®s kiinteistdpanttivelkojan asema.>*

Lahtokohtana tilanteessa voidaan pitda sitd, ettd kaikki YrKiinL 3 §:ssé sdddetty irtain
omaisuus kuuluu yrityskiinnityksen alaan, huomioiden kuitenkin YrKiinL 4.1 §:ssd sdddetyt
poikkeukset. Taémén perusteella voitaisiin siis katsoa, ettd mikali yrityskiinnityksen alaan
kuuluvaa omaisuutta tulee yhtidlle yrityskiinnityksen voimassa ollessa lisdé, kohdistuisi
yrityskiinnitys sithen automaattisesti. Tilanne on tillainen esimerkiksi YrKiinL 9.1 §:n
mukaisessa normaalissa liiketoiminnassa, jossa yrityskiinnityksen alaan kuuluvaa omaisuutta

myydédin ja kaupasta saatu vastike tulee yrityskiinnityksen alaiseksi.

Kiinteiston yhtidittdminen kuitenkin poikkeaa normaalista liiketoiminnasta. Sindnsa tasti
ndkokulmasta voisi pitdd mahdollisena, ettd yhtidittimistd pidettdisiin YrKiinL 9.1 §:ssd
tarkoitettuna luovutuksena, sillé télldin yhtié luovuttaa kiinteiston perustettavalle

t55

kiinteistoosakeyhtidlle ja saa vastikkeeksi kiinteistdosakeyhtion osakkeet.’> Kuitenkaan

kiinteisto ei ole YrKiinL 9.1 §:ssé tarkoitettua kiinnityksen alaista omaisuutta, joten kyseinen

54 Kiinteistd saadaan luovuttaa panttioikeudesta huolimatta, mutta télléin panttioikeus pysyy voimassa, ks. esim.
Niemi 2020, s. 409.

35 My®&s esimerkiksi Tepora on kiyttéinyt luovutus-termi kiinteiston yhtidittimisen yhteydessi, ks. Tepora BLF
2007, s. 18.



21

sdannos ei myoskddn tule tilanteessa sovellettavaksi. YrKiinL 9 § on sdédetty nimenomaisesti
suojaamaan yrityskiinnitysvelkojaa kiinnitetyn omaisuuden arvon huomattavalta laskulta. Sen
sijaan YrKiinL ei tunne minkddnlaista sddntelyd “liian suuresta vakuusarvon noususta”, mika

on toki ymmarrettavaa.

Tuomisto on kuitenkin katsonut, ettd ainakaan konkurssitilanteessa kiinteiston realisoinnista
saadut varat eivdt kuulu yrityskiinnityksen alaisuuteen, vaikka kassavarat sinénsd kuuluvatkin
yrityskiinnityksen alaan kuuluvaan irtaimeen omaisuuteen. Hanen mukaansa
yrityskiinnitysvelkojan vakuuteen kuuluvaksi ei voida katsoa sellaisia varoja, jotka eivit alun

t.5 Tiss4 on huomioitava, ettd kysymys on merkittivisti

perinkddn siihen kuulunee
muutoksista vakuuskohteessa ja sen arvossa: yrityskiinnityksen luonteeseen kuuluu

nimenomaisesti vakuusomaisuudessa tapahtuva vaihtuvuus.

Tuomiston ohjetta voitaisiin kenties soveltaa myos yhtidittimisen osalta. Tarkoitan télla sita,
ettd yrityskiinnityksen vahvistamisen jdlkeen yhtiditetyn kiinteiston (osakkeiden) ei
valttdmattd voitaisi katsoa kuuluvan yrityskiinnitykseen. Tdtd ndkemystd voisi periaatteessa
puoltaa se, ettd yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden vakuusarvo nousisi kenties
merkittavastikin, ja ndin ollen yrityskiinnityksen perusteella saatu luotto ja vakuuden arvo
eivit valttamattd olisi linjassa. Tosiasiassa tillaisessa tilanteessa ei kuitenkaan syntyisi
ongelmaa. Vaikka vakuuden arvo nousisikin, yrityskiinnitysvelkoja ei kuitenkaan voisi saada
vakuuden arvosta sovittua suurempaa suoritusta. Liséksi kiinteistdosakeyhtion osakkeet
voidaan yrityskiinnityksen estdmattd pantata erikseen YrKiinL 4.3 §:n nojalla. Ndin ollen
osakkeiden arvoa voitaisiin hyddyntdd my6hemmin vakuutena, eikd luoton médrén ja

vakuusomaisuuden arvon vilinen epatasapaino nousisi titen kysymykseksi.

Nahdikseni Tuomiston esittimé ohjetta ei voitane soveltaa konkurssitilanteen ulkopuolella.
Konkurssirealisointitilanne on hyvin oman tyyppisensa tilanne, minké vuoksi sithen soveltuu
my0s oikeusohjeita, joita ei voida soveltaa konkurssirealisoinnin ulkopuolella. Koska
yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden lisdéntymisestd ei ole sdédntelyd, olen sitd mieltd, ettd
kiinteiston yhtidittdmisessé ei ole syytd katsoa, ettd kiinteistdosakeyhtion osakkeet eivét

kuuluisi yrityskiinnityksen piiriin. Téti kantaa puoltaa erityisesti edelld mainittu YrKiinL 4.3

36 Tuomisto 2007, s. 325. Tuomiston nikemys koskee kuitenkin tilannetta, jossa esimerkiksi
konkurssimenettelyssa realisoidusta kiinteistdstd perdisin olevat varat tulisivat yrityskiinnityksen alaisuuteen.
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§, jonka mukaan osakkeet voidaan pantata erikseen, vaikkei niiden arvoa olisikaan voitu

huomioida yrityskiinnityksen arvossa.

Mikali kiinteisto siis yhtiditetddn yrityskiinnityksen ollessa voimassa, tulevat
kiinteistdosakeyhtion osakkeet osaksi yrityskiinnityksen alaista omaisuutta. Tétd nikokantaa
puoltaa myo0s yrityskiinnityslain selked l1dhtokohta siitd, ettd elinkeinotoimintaan kuuluva
irtain omaisuus kuuluu yrityskiinnityksen alaiseen omaisuuteen. Kuten jo aiemmin on todettu,
omaisuuden kuuluminen yhtién elinkeinotoimintaan vaikuttaa olevan ainakin vahva

lihtokohta, eikd kyseinen kriteeri ole ilmeisesti aiheuttanut tulkintaongelmia.>’

Kiinteiston yhtidittdimisessa voi nousta esille my0s kysymys siitd, miten voimassa oleva
kiinteistopanttioikeus vaikuttaa yhtidittdimiseen. Sinénsd panttioikeuden kannalta ei ole
merkitystd, onko kyseessd yhtidittiminen vai tavanomainen kiinteiston luovutus.
Panttioikeuden haltijan ndkdkulmasta yhtidittdminenkin on luovutus: kiinteiston
omistusoikeus siirtyy kiinteistdosakeyhtiolle. Kiinteiston luovutuksen yhteydessa panttioikeus

pysyy voimassa, joten yhtidittiminen ei vaikuta panttioikeuteen.

Kiinteiston yhtidittdimisen yhteydesséd voi syntyd myds konflikti, mikili kiinteistdosakeyhtion
osakkeiden omistajaksi tulevan yhtion omaisuuteen kohdistuu yrityskiinnitys, ja kiinteistoon
kohdistuu kiinteistokiinnitys. Mikéli kiinteistOpanttioikeus on perustettu ennen yhtidittdmista,
on se perustettu myos ennen kuin omaisuus (kiinteistdosakeyhtion osakkeet) on tullut
yrityskiinnityksen alaiseksi omaisuudeksi. Téallainen konflikti voitaisiin mahdollisesti
ratkaista aikaprioriteetin perusteella, silld aiemmin perustettu oikeus syrjdyttiad perinteisessa
kollisiossa mydhemmin syntyneen oikeuden.® Aikaprioriteetin soveltumista puoltaa my®s se,
ettd panttioikeus on yrityskiinnitystd vahvempi ja yksildoidympi oikeus. Kuitenkaan perinteisid
kollisionratkaisumenetelmid ei voitane ainakaan suoraan soveltaa tillaiseen konfliktiin.
Yrityskiinnityksen ja panttioikeuden suhdetta kisitellddn tarkemmin luvussa 5, jossa

tarkastellaan my®os tilannetta, jossa kiinteistd pantataan yrityskiinnityksen ollessa voimassa.

7 Tamad linjaus on itsessddn kiinnostava tutkielman aiheen kontekstissa: kiinteistdosakeyhtiot eivét tyypillisesti
harjoita elinkeinotoimintaa, mutta niiden osakkeet katsotaan silti kuuluvaksi omistajayhtion elinkeinotoimintaan
kuuluvaan varallisuuteen. Linjaa voitaneen kuitenkin perustella ainakin silld, ettd vaikka kiinteistdosakeyhtid ei
harjoittaisikaan liiketoimintaa, voivat sen osakkeenomistajat esimerkiksi vuokrata hallitsemiaan tiloja, jotka
kiinteistdosakeyhtid omistaa. Oikeuskéytintd tai -kirjallisuus ei myoskdin anna perusteita, joiden perusteella
olisi aihetta poiketa yleisestd linjasta, ja sulkea jotakin yhtion varallisuutta elinkeinotoiminnan ulkopuolelle.

8 Tuomisto 1993 s. 85-87.
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4 Kielletty arvon kaksoispanttaus

4.1 Kahden arvo-oikeuden konflikti

Arvo-oikeus on késitteend merkittdva, silld se liittyy olennaisesti nimenomaisesti
esinevakuuksiin.’® Kaisto on hahmottanut arvo-oikeuden kiisitetti siten, ettd juuri se on
panttioikeuden ydinaluetta. Arvo-oikeus tarkoittaa, ettd mikdli muut edellytykset tayttyvit,
pantinsaajalla on oikeus saada suoritus panttikohteen arvosta.®® On hyvi huomata, etti itse
asiassa usein esinevakuus perustuu arvo-oikeuteen, eli siihen, ettd viime kadessé velkoja voi
kayttda esineen arvoa saadakseen suorituksen. Tdmén toteutumiseksi panttikohteella on myos
oltava vaihdanta-arvoa, joka katsotaankin usein ainakin tosiasialliseksi panttauksen
edellytykseksi.%! Arvottoman esineen panttaus ei luonnollisesti lisiisi taloudellista turvaa

verrattuna vakuudettomaan luotonantoon.

Kiinteistdosakeyhtidssi yhtion arvo perustuu yhtion varallisuuteen, eli kiinteistén arvoon.®?
Tadma johtuu siitd, ettd kiinteistdosakeyhtiot eivit 1dhtokohtaisesti harjoita liiketoimintaa,
jolloin yhtioon ei mydskddn synny litkearvoa. Erityisesti kiinteistdosakeyhtididen

vakuuskaytossd voidaan my0s kohdata ongelma, jota kutsutaan arvon kaksoispanttaukseksi.

Arvon kaksoispanttaukseksi kutsutaan tilannetta, jossa yhtion osakekanta on pantattu, mutta
yhtién varallisuus on toisen panttioikeuden kohteena.®® Tillaisessa tilanteessa panttikohteet
eivit esinetasolla ole samat, mutta niiden arvon perusta on sama. Kiinteistdosakeyhtion
tapauksessa siis seké kiinteiston etté kiinteistoosakeyhtion osakkeiden arvo perustuu
kiinteiston arvoon. Arvon kaksoispanttauksessa siis suoritetaan kaksi sindnsé pétevad, eri

kohteisiin kohdistuvaa panttausta, mutta kohteiden arvo perustuu samaan omaisuuteen.

Arvon kaksoispanttaus aiheuttaa luonnollisesti riskid velkojille, joiden vakuus perustuu
samaan arvoon. Riski on velkojalla, joka on ensimmaisend saanut vakuuden, mutta ei voi

kontrolloida vakuuskohdetta ja sen arvon mahdollista kdyttdd toisen velan vakuutena.

%9 Saarnilehto ym. 2012, s. 725.

0 Kaisto 2006, s. 27.

6! Tammi-Salminen 2015, s. 158—159.
2 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 434.

6 Tammi-Salminen 2001, s. 52—53.
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Voidaan esimerkiksi ajatella tilannetta, jossa kiinteistoon kohdistuu kiinteistopanttioikeus.
Kiinteiston omistaa ja sitd hallinnoi kiinteistosakeyhtio A, jolla ei ole muuta omaisuutta kuin
omistusoikeus kyseiseen kiinteistoon. Kiinteistdosakeyhtion osakkeet omistaa osakeyhtio X,
joka panttaa osakkeet. Tallaisessa tilanteessa kahdella taholla on samaan arvoon perustuva
vakuus, mutta mikéli panttivelkojat eivit tiedd, ettd samaan arvoon on perustettu myds toinen
panttioikeus, tdtd mahdollisuutta ei luultavasti ole otettu huomioon vakuusarvoa
madriteltdessd. Tastd seuraa, ettd vakuusarvo ei riitd kattamaan kummankin velkojan saatavia

tdysiméaraisesti.

Arvon kaksoispanttauksen osalta on merkitysté silld, kumpaa panttioikeutta (kiinteisto- vai
osakepanttioikeus) ollaan perustamassa ensin. Tdma johtuu siitd, ettd julkisesta lainhuuto- ja
kiinnitysrekisteristi on tarkistettavissa, onko kiinteistddn vahvistettu kiinteistokiinnitys.**
Nadin siis osakekantapantin saajalla on mahdollisuus tarkistaa, ettei kyseessé ole arvon
kaksoispanttaus ainakaan heti panttaussuhteen alusta saakka.%® Mikili kiytdssi on edelleen
paperinen panttikirja, itse kiinteistopanttioikeuden olemassaolo tai sen haltija ei rekisterista
selvid, mutta mikali kiinnitysta ei ole edes vahvistettu, ei kiinteistoon voi kohdistua myoskéén
kiinteistopanttioikeutta. MK 16:5:n mukaan nykyéén uusista kiinteistokiinnityksistd annetaan
kuitenkin aina sdhkoinen panttikirja. MK 16:5.2:ssa sdddetyn mukaisesti sdhkdisesté
panttikirjasta ilmenee my0s panttikirjan saaja, jolloin my0s sen voi tarkistaa lainhuuto- ja

kiinnitysrekisterista.

Se, kohdistuuko kiinteistoon kiinnityksid, on toki tarkistettavissa rekisteristd myos
panttaussuhteen kestdesséd. Pantinsaajan ei kuitenkaan valttaméttd voida edellyttid tekevin
tillaista selvitysti, etenkiin jos kyseessi ei ole ammattimainen luotonantaja.®® Kiinnityksen
olemassaolo ei my0skadn automaattisesti tarkoita, ettd kiinteistoon kohdistuisi
kiinteistopanttioikeus. Sdhkoistd panttikirjaa kdytettdessd lainhuuto- ja kiinnitysrekisteriin
tosin kirjataan my0s panttikirjan saaja, mika tarkoittaa, ettd myos kiinteistopanttioikeuden

olemassaolo ilmenee rekisteristd.®’

64 Lainhuuto- ja kiinnitysrekisteri.

%5 Jos osakekantapantin saaja tarkistaisi lainhuuto- ja kiinnitysrekisterin, ja kiinnityksestd/perustetusta
kiinteistopanttioikeudesta huolimatta hyvéksyisi pantin, ei kyseisen velkojan oikeutta valttdmatta suojattaisi.

66 Tammi-Salminen 2001, s. 307-308. Aihetta kisitelty myos tdmén tutkielman luvussa 4.2.

67 Miti tarkoittaa sihkoisen panttikirjan saaja?
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Kiinteistopantin saajalla ei sen sijaan ole mahdollisuutta tarkastaa julkisesta rekisterista
mitdédn mahdolliseen osakekantapanttioikeuteen liittyvid tietoja, silld téllaista rekisterid ei ole.
Tallaiselle tarkistamiselle ei kuitenkaan olisi myoOskdin tarvetta, silla kiinteistOpantinsaaja ei
ole tdssi tapauksessa haavoittuvassa asemassa: osakekantapanttaus ei itsessddn vihenna
kiinteistopanttioikeuden arvoa, mutta kiinteistopanttioikeus voi vihentdd osakekantapantin
arvoa. Toisaalta kuten luvussa 4.2 ilmenee, kiinteistopanttioikeus ei vilttimattd saa aina

parasta etusijaa, kun se on perustettu osakekantapantin jalkeen.

Osakekantapantinsaaja on ndhdéikseni erityisen haavoittuvaisessa asemassa arvon
kaksoispanttaustilanteissa. Tama johtuu siitd, ettd vaikka kiinteistdosakeyhtion osakkeet
panttauksen myo0ta eivét ole endd omistajan méérdysvallassa, panttaus ei rajoita
kiinteistdosakeyhtion toimintaa. Néin ollen kiinteistdosakeyhtio voi vield tehda kiinteistoon
liittyvié toimia, ja esimerkiksi perustaa kiinteistoon kiinteistopanttioikeuden. Téllaista

tilannetta koskevaa korkeimman oikeuden ratkaisua kasitelldin luvussa 4.2.

Arvon kaksoispanttaukseen voidaan my0s varautua, silld tilanne ei luonnollisesti ole
toivottava. Varautumista tehddén erityisesti niin kutsutuilla negative pledge -ehdoilla, joilla
osakekantapantin antaja sitoutuu suhteessa pantinsaajaan siithen, ettei perusta
kiinteistdpanttioikeutta kiinteistdosakeyhtion omistamaan kiinteistodn.®® Tillaisia

varautumiskeinoja ei kuitenkaan lihemmin tutkita téssi tutkielmassa.

Arvon kaksoispanttausta on késitelty korkeimman oikeuden ennakkoratkaisussa KKO
1997:146. Vaikka ratkaisu on annettu jo noin 27 vuotta sitten, se on luonut suuntaviivat
suhtautumiselle arvon kaksoispanttaukseen. Koska nuo suuntaviivat ovat edelleen pétevit, on

seuraavaksi aiheellista kiyda lapi kyseinen ratkaisu péépiirteittdin.
4.2 Arvon kaksoispanttauksen kiellon arviointiperusteet

Korkeimman oikeuden ennakkoratkaisu KKO 1997:146 on tirked ratkaisu arvon
kaksoispanttauksen kannalta. Ratkaisussa korkein oikeus on katsonut, ettei arvon
kaksoispanttaus ole sallittua, vaikka kumpikin panttioikeus sindnsi olisi perustettu patevasti,

eikd kumpaakaan panttausta rasita esimerkiksi puutteellinen panttauskompetenssi.

% Tammi-Salminen 2001, s. 305.
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Oikeuskirjallisuudessa on kuitenkin todettu, ettei ratkaisusta tule tehdé liian pitkélle menevid

johtopétoksid, silld olosuhteet tapauksessa ovat erityislaatuiset.®

Ratkaisu késitteli tilannetta, jossa osakeyhtio oli luovuttanut omistamansa
kiinteistdosakeyhtion osakekannan pankille vakuudeksi. Tdmén jdlkeen kyseinen
kiinteistdosakeyhtio oli pantannut omistamaansa kiinteistoon kiinnitetyt haltijavelkakirjat
vastavakuudeksi A:lle, joka oli kummankin yhtion ainut hallituksen jésen, ja tdmén puolisolle
B:lle. B oli toiminut myds osakeyhtion hallituksen varajdsenend. Vastavakuus perustui A:n ja
B:n henkil6kohtaisiin vakuuksiin, joita he olivat antaneet osakeyhtion veloista. Seka

osakekannan etti kiinteiston panttaamisen osalta pddtosvaltaa oli kdyttinyt A.

Korkein oikeus katsoi, ettd A kdytti saman omaisuuden arvoa vakuutena kahteen kertaan.
Tapauksesta ilmenee, ettd kiinnityksen kohteena ollut tila muodosti olennaisen osan
kiinteistdosakeyhtion varallisuudesta. Ratkaisussa annettiin merkitystd myos
varallisuusoikeudelliselle lojaliteettiperiaatteelle. Lojaliteettiperiaate ilmenee ratkaisun
perusteluista, joissa korkein oikeus on katsonut, ettd A méédrdnnyt panttikohteesta ilman
pantinsaajan suostumusta ja samalla heikentényt osakepanttivelkojan panttioikeutta. Lausuma
vaikuttaa painottavan lojaliteettia vahvasti, sillé itse asiassa A ei ole méddrannyt
panttikohteesta, vaan sen arvoon vaikuttavasta kohteesta.”® Sininsi KKO ei pitinyt
kumpaakaan panttausta piteméttdméni, vaan totesi ainoastaan, ettei kiinteistopanttioikeus

sitonut osakekantapantin saajaa.
Korkein oikeus on perusteluissaan myos todennut seuraavasti:

Silloin kun yhtién koko osakekanta on pantattu, on yhtién ilman pantiksiottajan
suostumusta myohemmin suorittamaa omaisuutensa panttaustointa arvioitava
kiinnittden huomiota yhtién koko osakekannan panttauksen tarkoitukseen ja yhtion
omaisuuteen myohemmin perustetun panttioikeuden ulottuvuuteen ja arvoon
silmallé pitden osakekannan panttausta.

Tammi-Salminen on tulkinnut edelld esitettyd korkeimman oikeuden lausumaa siten, etti
arvon kaksoispanttaus voidaan kieltdd, vaikkei tilanteeseen liittyisi ensimmaisen

panttivelkojan vahingoittamistarkoitusta. Hinen mukaansa téllainen jérjestely voidaan siis

% Jokela — Kartio — Ojanen 2010, s. 460. Tapauksesta tekee erityislaatuisen erityisesti se, ettei kiinteistda
pantattu ulkopuolisen velkojan antaman luoton vakuudeksi. Sen sijaan vakuus annettiin velkojille, jotka
vaikuttivat sekd kiinteistoosakeyhtion ettd sen omistaneen osakeyhtion hallituksessa/ldhipiirissa.

70 Tammi-Salminen 2001, s. 304.
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ilmeisesti kieltdd, vaikka vahingollinen vaikutus osakekantapanttivelkojalle tulisi tdysin
yllatyksend. Merkityksellistd on se, millainen vaikutus myohemmaélld panttauksella on ensiksi
perustetun panttioikeuden arvoon ja tarkoitukseen.”! Tissi tapauksessa merkitys oli suuri,
silld kummankin vakuuden arvo perustui kdytdnndssid saman omaisuuden arvoon. Tdmén

vuoksi kyse oli kielletystd arvon kaksoispanttauksesta.

Ratkaisun ennakkopiitdsarvoa on pidetty rajallisena etenkin erityisten olosuhteidensa vuoksi.
Tapauksessa pddtosvaltaa yhtidissd kdyttdva A jarjesteli kiinteistbosakeyhtiossi itselleen ja
lihipiirildiselleen panttioikeuden, joka loukkasi osakepanttivelkojan panttioikeutta.”> On
myds kuvattu, ettd tapauksessa annettiin merkitysti oikeudellisen omistuksen lisdksi
taloudelliselle omistukselle. Télld on tarkoitettu tdssé tapauksessa sitd, ettd A:lla on ollut
velvollisuus huolehtia my0s osakeyhtion panttivelkojan eli pankin aseman turvaamisesta
tehdessdin vakuusjérjestelyja kiinteistoosakeyhtiossd. Tdma johtuu siité, ettd A on kéyttinyt
valtaa kummassakin yhtidssd, ja ollut ndin tietoinen kummankin yhtion veloista ja
vakuuksista.”® Ratkaisu on erityisisti olosuhteista huolimatta arvon kaksoispanttauksen

kiellon osalta merkittdvin kannanotto.

Korkein oikeus on ratkaisun perusteluissa todennut kuitenkin, ettd panttauksen kohteesta
madrddminen ilman pantiksiottajan suostumusta voi tulla sitovaksi, mikali jalkimmaisen
pantin saaja on vilpittdméssd mielessd. Lyhyesti lausuma tarkoittaa siti, ettd mikéali
kiinteistopantinsaaja ei tiennyt eikd hianen pitdnytkadn tietdd osakekantapantin
olemassaolosta, voi kiinteistopanttioikeus tulla sitovaksi myds osakekantapantin saajaan
nihden. Téll6inkin on korkeimman oikeuden mukaan kuitenkin huomioitava panttauksen
tarkoitus. Jos edelld kuvatussa ratkaisussa olisikin ollut kyse siitd, ettd jilkimmdinen
pantinsaaja olisi ollut vilpittdmassd mielessd, voisi ratkaisu olla erilainen. Téll6in olisi
jouduttu painottamaan joko vilpitontd mieltd tai osakekantapanttauksen tarkoituksen

toteutumista.

"I Tammi-Salminen 2001, s. 304. Tammi-Salminen ei siis rajaa arvon kaksoispanttauksen kieltoa koskemaan
esimerkiksi kollusiivisia tai shikaanimaisia toimia, joissa tavoite on aiheuttaa vahinkoa. Sen sijaan arvon
kaksoispanttaus voidaan hdnen mukaansa kieltdd ilmeisesti, vaikka panttaaja ei olisi edes tietoinen vahingon
aitheutumisesta. Merkityksellistd on ennen kaikkea se, miten my6hemmin perustettu panttioikeus vaikuttaa
ensiksi perustetun panttioikeuden arvoon ja tarkoitukseen.

72 Jokela — Kartio — Ojanen, s. 460.

73 Tammi-Salminen 2001, s. 305.
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Tammi-Salminen on lisdksi todennut, ettd vilpittdomédn mielen suojan kohteena on se, tiesikd
tai pitikd pantinsaajan tietdd, ettd panttaus loukkaa aiempaa pantinsaajaa. Néin ollen tieto
alemmasta panttauksesta ei vield sulkisi pois vilpittdméan mielen suojan mahdollisuutta. Sen
sijaan tieto siitd, ettd perustettava oikeus loukkaa jo olemassa olevaa oikeutta estdi
lihtokohtaisesti vilpittémin mielen suojan saamisen.”* Se, ettei panttikohteesta miriiminen
ole aina kiellettyd, on perusteltua ottaen huomioon korkeimman oikeuden ratkaisussa KKO
1997:146 kiyttima sanamuoto.’”> Joka tapauksessa ratkaisuja tehtiessi on aina huomioitava

kunkin tapauksen omat erityispiirteet.

Erds huomioon otettava asia voi olla myds osakepantinsaajan asema. Mikdli kyse on
ammattimaisesta luotonantajasta, on osakekantapantinsaajan kenties osattava varautua arvon
kaksoispanttauksen riskiin. Talloin voidaan my0s ajatella, ettd luotonantajalla on
selonottovelvollisuus siitd, kohdistuuko omaisuuteen muita panttioikeuksia. Jos kyse ei ole
ammattimaisesta toimijasta, téllaista osaamista ei vilttimattd vaadita. Talloin voi tulla
kyseeseen esimerkiksi vilpittdémédn mielen suojaaminen. Kiinteistopantinsaajan
selonottovelvollisuutta muusta kuin helposti rekisteristd ilmenevistd oikeudesta ei puolestaan

ole lihtokohtaisesti pidetty perusteltuna.”®

Arvon kaksoispanttausta ei ole tutkittu kovin laajasti, mutta oikeuskirjallisuudessa on silti
esitetty periaatteita, joiden perusteella arvon kaksoispanttauksen kieltoa voidaan perustella.
Merkittavimpid kannanottoja aiheeseen on esittinyt edelldkin viitattu Tammi-Salminen. Han
on perustellut arvon kaksoispanttauksen kieltoa erityisesti varallisuusoikeuden yleisilla
oikeusperiaatteilla. Edelld on jo mainittu, ettd arvon kaksoispanttaustilanteita arvioitaessa

vilpittdmén mielen arviointi ja lojaliteettiperiaate voivat olla merkittdvéssé roolissa.

Arvon kaksoispanttausta voidaan arvioida myos shikaanikiellon ja kollusiivisen menettelyn

nikokulmasta.”” Shikaanikielto liittyy osaltaan lojaliteettiin, ja sen sisiltoni on, ettei

74 Tammi-Salminen 2001, s. 307, alaviite 57.

75 Ratkaisun perusteluissa korkein oikeus mainitsee, ettei pantinantaja saa panttauksen jilkeen ilman
pantinsaajan suostumusta maérdtd panttikohteesta siten, ettd panttioikeus heikkenee tai lakkaa. Kohteesta
madrddmista ei ole siis ratkaisussa tdysin kielletty.

76 Tammi-Salminen 2001, s. 307-308; KKO 1999:12.

77 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 439.
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oikeuksiaan saa kilyttid ainoastaan tarkoituksena vahingoittaa toista sopimusosapuolta.’®
Kollusiivisen menettelyn kiellossa on puolestaan kysymys siitd, ettei oikeuttaan saa kayttaa
ainoastaan tarkoituksessa loukata aiempaa oikeutta.”” Shikaanikielto ja kollusiivisen
menettelyn kielto ovat siis sisélloltddn samankaltaisia, ja niiden ero onkin menettelyn
kohteessa: shikaani kohdistuu sopimusosapuoleen, kun taas kollusiivinen menettely kohdistuu

késilld olevan sopimussuhteen kannalta kolmanteen tahoon.

Shikaanikiellon soveltumisen osalta Tammi-Salminen on ndhnyt jokseenkin ongelmalliseksi
sen, milloin oikeutta voidaan katsoa kéytetyn yksinomaan tai pddasiallisesti toisen
vahingoittamiseksi. Han onkin liittdnyt shikaanikiellon osaksi sopimussuhteessa
noudatettavaa lojaliteettiperiaatetta ja kieltoa hyotyi oikeudettomasti toisen kustannuksella.®
Shikaanikiellon kdsitteleminen osana lojaliteettivelvollisuutta on looginen valinta, silld
periaatteilla on paljon yhteistd. Shikaanikiellon soveltaminen lieneekin harvinaisempaa kuin
yleiseen lojaliteettivelvollisuuteen vetoaminen, silld usein toista vahingoittavan oikeustoimen
taustalla on kuitenkin tavoite hyotya toimesta itse. Lojaliteettivelvollisuus ja kielto hyotya
oikeudettomasti toisen kustannuksella taas ndhdékseni ovat tekijoitd, joihin vetoaminen arvon
kaksoispanttaustilanteessa voi olla helpompaa, silld usein panttaaja tavoittelee panttauksella

itselleen hyotyé: joko parempia luottoehtoja tai luoton saamista ylipdatién.

Myos kollusiivisen menettelyn soveltumisen osalta kohdataan samankaltaisia ongelmia kuin
shikaanikiellon soveltamisessa. Yleensd myds sivulliselle haitallista oikeustointa tehtdessa
ensisijainen intressi on kuitenkin tuottaa hyotyaé itselle. Kollusiivista menettelyd voidaan
kuitenkin arvioida myds esimerkiksi yleisten moraalisten sédéntdjen ndkokulmasta, ja tastd

nikdkulmasta myds sivullisten oikeudet on otettava kohtuullisissa méirin huomioon.8!

Nahdikseni seki arviointi shikaanikiellon ettd kollusiivisen menettelyn ndkokulmasta
kytkeytyy jo aiemmin késiteltyihin oikeusperiaatteisiin. Periaatteet liittyvit vahvasti

lojaliteettiin, minka liséksi myos vilpittdmén mielen arviointi voi olla arvioinnin kannalta

78 Halila — Hemmo 2008, s.11 alaviitteineen.
7 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 447; Tuomisto 1993 s. 136.
80 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 439.

81 Tammi-Salminen 2001, s. 30-32, ks. myds Kartio 1997, s. 163. Kollusiivinen menettely voidaan katsoa hyvin
tavan vastaiseksi, ja titen liittyvén yleisiin moraalinormeihin. Hyvén tavan vastaisuudesta moraalisena normina
ks. Ammala 1994, s. 27-31.
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hyvin merkityksellistd. Etenkin kollusiivisuuden osalta vilpiton mieli on ndhdédkseni suuressa
roolissa: mikili oikeustoimen kohdetaho tietdd tai tdmén pitdisi tietdd, ettd toimella
aitheutetaan haittaa kolmannelle osapuolelle, ei hdn ole vilpittdmassi mielessd, ja oikeustoimi
el ndin vélttdmattd ole tehokas suhteessa kolmanteen. Shikaanikiellon osalta taas etenkin

sopimusosapuolten lojaliteettivelvollisuus estdé tekemaésti toista vahingoittavia toimia.

Néhdidkseni shikaanikiellon tai kollusiivisen menettelyn soveltuminen ei ole valttamétta
ratkaisevassa asemassa arvon kaksoispanttauksen arvioinnissa, silld tilannetta voidaan
arvioida myds muiden oikeusperiaatteiden ndkokulmasta. Kuitenkin kollusiivisessa
menettelyssd vilpittdmén mielen suoja voi tuoda eteen tilanteita, joissa arvon kaksoispanttaus
hyvéksyttéisiin, koska oikeustoimen kohde ei ole tiennyt eikd tdmén ole pitényt tietdd, ettd

toimella vahingoitetaan kolmannen tahon oikeutta.*?

Arvon kaksoispanttauksen kiellon puolesta puhuu ndhdikseni myos edella esitettyihin
ndkokohtiin liittyvé pantinantajan velvollisuus suojella pantinsaajan panttioikeutta. Tdma
erityisesti lojaliteettiin liittyvé velvollisuus rajoittaa pantinantajan vapautta toimia
pantinsaajan vahingoksi.®? Pantinantajan panttikohteesta méiriZiminen pantin antamisen
jélkeen olisi usein vahingollista pantinsaajalle, minkd vuoksi mydskéén tastd nakokulmasta
arvon kaksoispanttausta ei tule hyvéksya. Tastd ndkdkulmasta tulee myos esille arvon
kaksoispanttauksen erityislaatuisuus, ja sen soveltuminen erityisesti kiinteiston
panttaustapauksiin: kiinteistOpanttioikeus julkivarmistetaan kirjaamisella lainhuuto- ja
kiinnitysrekisteriin, jolloin kiinteist6 jad yleensd pantinantajan hallintaan. Mikali
julkivarmistuksena kaytettdisiin denuntiaatiota tai traditiota, ei pantinantajalla tulisi olla edes

mahdollisuutta mériti panttikohteesta.®*

Arvon kaksoispanttausta késiteltdessd on pohdittu myds erddnlaisen intressitahoajattelun
mahdollisuutta.®> Sen pidsisiltd on, ettd mikili arvon kaksoispanttauksessa osakekantapantin

antaa eri yhtio kuin kiinteistOpantin, voitaisiin pantinantajaa pitia silti samana, mikali

82 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 447.
8 Havansi 1992, s. 308—309.

8 Arvon kaksoispanttaus voinee silti tulla kysymykseen myds muissa kuin kiinteistdyhtidihin liittyvissé
tapauksissa. Keskeisté on, ettd yhtion, jonka osakekanta on pantattu, omaisuus koostuu péddosin tai kokonaan
omaisuudesta, joka voidaan pantata kéyttden kirjaamisjédrjestelmaa.

85 Intressitahosta ks. esim. P6yhdnen LM 1997, s. 548-550. Intressitahoajattelun avulla voidaan parhaimmillaan
ehkdistd oikeushenkilon muodollisen erillisyyden vadrinkayttoa.
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yhtidissd miiriysvaltaa kiyttivit samat henkilot.*® Niin ollen intressitahoajattelun
mahdollisuuden késittely ratkaisun KKO 1997:146 yhteydessé on loogista.
Intressitahoajattelun ohella voidaan pohtia myds osakeyhtidoikeudessa harvinaisen

samastamisen mahdollisuutta.’’Samastamista kisitellddan luvussa 5.3.2.

Vaikka ratkaisun KKO 1997:146 tilanne olikin poikkeuksellinen siltd osin, ettd
kiinteistoosakeyhtid panttasi kiinteiston vakuudeksi omistajilleen, voi intressitahoajattelulle
olla sijaa my0s “’tavallisemmissa” arvon kaksoispanttaustilanteissa. Tama johtuu siité, ettd
arvon kaksoispanttauksessa osakekantapantin antaa tavallisesti eri yhtié kuin kiinteistGpantin,

vaikka yhtiéiden omistajat ovat usein tosiasiallisesti samoja.

86 Tammi-Salminen on kuvannut, etti oikeudellisen omistuksen liséksi ratkaisussa huomioitiin myos
taloudellinen omistus, ks. Tammi-Salminen 2001, s. 305.

87 Samastamisesta ratkaisun KKO 1997:146 yhteydessi ks. myos Kérki 2020, s. 229-230.
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5 Arvon kaksoispanttauksen suhde yrityskiinnitykseen

5.1 Yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden valisen konfliktin

ratkaiseminen
5.1.1 Ero tavanomaiseen arvon kaksoispanttaukseen

Arvon kaksoispanttausta on suomalaisessa oikeustieteessa tutkittu melko vahan. Osasyy
tutkimuksen vihéisyyteen saattaa 10ytya suppeasta oikeuskdytdnnostd. Kun arvon
kaksoispanttaustapauksia ei ole juurikaan ratkaistu tuomioistuimissa eika aihetta ole kisitelty
laajasti mydskaédn oikeustieteellisessé tutkimuksessa, liittyy arvon kaksoispanttaukseen vield
paljon selvitettdvad. Yksi selvittimiton seikka on se, miten arvon kaksoispanttaukseen tulee

suhtautua, kun kiinteistdosakeyhtion osakkeet kuuluvat yrityskiinnityksen piiriin.

Vaikka arvon kaksoispanttauksen suhdetta yrityskiinnitykseen ei olekaan tutkittu, aiheen
tutkiminen ei ndhddkseni ole silti merkityksetontd. Arvon kaksoispanttauksen kaltainen
tilanne voi nimittéin ilmetd myds yrityskiinnityksen kontekstissa. Koska yrityskiinnitys on
vakuusmuotona erillispanttauksesta (ja tdten my0s osakekantapantista) osin merkittdvéstikin
poikkeava vakuusmuoto, on tarpeellista selvittdd, voidaanko arvon kaksoispanttausta koskevia
periaatteita soveltaa yrityskiinnitykseen. Koska aihetta ei ole tutkittu eiki sitd koskevaa

lainsdddédntod ole olemassa, on oikeustilaa tulkittava etenkin yleisten oppien avulla.

Arvon kaksoispanttausta koskeva merkittdva ratkaisu koskee siis kahta erillispanttausta.
Vaikka tapauksessa kiinteistopanttioikeus perustettiin yhtididen hallituksen jdsenen ja timén
puolison eduksi, on ratkaisun perusteella pystytty 16ytimain myos yleisid perusteita arvon
kaksoispanttaustilanteiden tulkitsemiseen.®® Huomattavasti tyypillisempi tilanne arvon
kaksoispanttauksessa lienee sellainen, jossa kiinteistOpanttioikeus perustetaan velkojalle, joka

ei liity mitenkiin osakekantapanttaussuhteeseen.®’

Yrityskiinnityksessd — samoin kuin osakekantapanttauksessa — kiinteistdosakeyhtion osakkeet
ovat velan vakuutena. YrKiinL 4.3 §:n mukaan arvopapereihin ja arvo-osuuksiin, kuten
osakkeisiin, voi yrityskiinnityksestd huolimatta kohdistua my®0s erillispanttaus. Téssa

tutkielmassa ei kuitenkaan ensisijaisesti kasitelld sellaisia tilanteita, silld YrKiinL 4.3 §:ssd

88 Ndité perusteita kidynyt ldpi erityisesti Tammi-Salminen, ks. Tammi-Salminen LM 3/1998.

89 Tammi-Salminen 2001, s. 306.
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erikseen sallittujen erillispanttausten osalta tilanne vaikuttaa selkeéltd. Sen sijaan tutkielman
keskidssd on tilanne, jossa osakkeisiin ei kohdistu erillispanttausta, vaan ne kuuluvat

yrityskiinnityksen alaisuuteen.

Vaikka ensi katsannolla ero jo selvitettyyn tilanteeseen on vain se, ettd osakkeisiin kohdistuu
yrityskiinnitys osakekantapanttauksen sijaan, ei suoraa vastausta arvon kaksoispanttauksen
kiellon soveltumisesta pysty antamaan pelkistdin ratkaisun KKO 1997:146 perusteella.
Yrityskiinnitys on vakuusmuotona monilta osin erillispanttauksesta poikkeava, eivétka kaikki
erillispanttaustilanteen arvioinnissa kdytetyt periaatteet vilttdmattd sovellu
yrityskiinnitystilanteisiin. Etenkin yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden yksildiméttomyys ja
riskialttius velkojalle ovat tekijoitd, jotka erottavat panttauksen ja yrityskiinnityksen
toisistaan. Muun muassa samat tekijdt voivat aiheuttaa eroja arvon kaksoispanttaustilanteiden
tulkinnassa. Tdsséd luvussa kasitellddn erilaisia tekijoité, jotka voivat vaikuttaa arvon

kaksoispanttauksen kiellon soveltuvuuteen yrityskiinnityksen yhteydessa.

Tammi-Salminen on maininnut arvon kaksoispanttauksen erityisen suureksi riskiksi silloin,
kun vakuus annetaan joko vieraasta velasta tai vanhasta velasta. Hdn on perustellut
ndkemystiin silla, ettd tdllaisen vakuuden antamisella ei ole vakuuden antajalle valitonta
taloudellista hyotyd. Ndin ollen vakuuden antaja ei saa mitéén luotonannon vastineeksi, misté

taas koituisi maksukyvyttomyystilanteessa haittaa vakuudenantajan velkojille.”

Taltd osin voidaan ndhdd myos tietynlainen yhteys yrityskiinnityksen
velkojansuojamekanismiin: yrityskiinnitysvelkojaa suojataan kiinnityksen alaisen omaisuuden
arvoa merkittdvasti heikentaviltid luovutuksilta YrKiinL 9 §:n nojalla. Téssd luvussa
késitelldédn sitd, miten yrityskiinnitys sen sijaan suhtautuu tilanteeseen, jossa
yrityskiinnityksen alaisten osakkeiden kautta omistettu kiinteistdosakeyhtio panttaa
omistamansa kiinteiston. Tarkastelu kohdistuu nimenomaisesti tilanteisiin, joissa
yrityskiinnitys on astunut voimaan ennen kiinteistopanttioikeutta. Tama johtuu siité, ettd
mikali kiinteisto olisi pantattu, (tuleva) yrityskiinnitysvelkoja voisi tarkistaa kiinnityksen ja

panttioikeuden olemassaolon kiinnitys- ja lainhuutorekisterist.

% Tammi-Salminen 2001, s. 53. Tammi-Salminen mainitsee riskialttiiksi my®ds tilanteen, jossa yhtio ottaa luottoa
omaan kéyttoonsa, mutta hankkii silld omaisuutta ylihintaan.
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5.1.2 Arvon kaksoispanttaus: onko kysymys kollisiosta?

Arvon kaksoispanttauksessa on siis kysymys siitd, ettd samaan arvoon kohdistuu kaksi eri
oikeutta. Ratkaisun KKO 1997:146 tapauksessa sekd osakekantapanttioikeuden ettd
kiinteistopanttioikeuden arvo perustui saman kiinteiston arvoon. Tamain tutkielman keskidssa
olevassa tilanteessa kiinteistdosakeyhtion osakkeisiin kohdistuu yrityskiinnitys ja
kiinteistdosakeyhtion kiinteistoon kiinteistopanttioikeus. Yrityskiinnityksen alaan voi
luonnollisesti kuulua my6s muuta omaisuutta, mutta kiinteistbosakeyhtion osakkeiden osalta

vakuusarvo perustuu siis kiinteistdosakeyhtion omistamaan kiinteistoon.

Kun samaan kohteeseen kohdistuu useita oikeuksia, joita ei voida toteuttaa samanaikaisesti
ainakaan kokonaisuudessaan, syntyy kollisio.”! Kollisioksi on kuitenkin
oikeuskirjallisuudessa katsottu vain tilanteet, joissa eridvét oikeudet kohdistuvat samaan
esineeseen.”” Vaikka tissi tutkielmassa tarkasteltavissa tilanteissa sama kohde (kiinteistd)
madrittad kummankin oikeuden arvon, oikeudet kohdistuvat silti eri kohteisiin: osakkeisiin ja
kiinteistoon. Tdmén vuoksi kysymys ei ole kollisiosta siten, kuin termi vakiintuneesti

ymmirretdin.”

Tilannetta, jossa samaan arvoon kohdistuu oikeuksia, joita ei voida toteuttaa samanaikaisesti
tdysiméiriisend, kutsutaan tissi tutkielmassa arvokollisioksi.** Arvokollisiolla ei tarkoiteta
tdssd samaan yksiloityyn kohteeseen kohdistuvien oikeuksien kollisiota. Sen sijaan termin
sisdltond on tissé tutkielmassa se, ettd eri oikeudet, joita ei voida toteuttaa tdysiméaardisesti

samanaikaisesti, kohdistuvat samaan arvoon. Néin ollen oikeudet siis kohdistuvat eri

1 Tepora 2006, s. 161.
%2 Zitting — Rautiala 1982, s. 2-10; Havansi 1992, s. 64; Tepora 2006, s. 162.

% Itse asiassa kysymys on enemmiinkin siité, ettd lihtokohtaisesti sallittu panttaaminen johtaa
epdoikeudenmukaiseen lopputulokseen, minka vuoksi lopputulosta “’korjataan” soveltamalla toisenlaisia
arviointiperusteita.

% Arvokollisio esiintyy termind hieman toisenlaisessa yhteydessi ainakin Mikko Kirkkiisen teoksessa Kanne ja
panttivastuu, ks. Kiarkkdinen 2004 s. 3839, erityisesti alaviite 37. Kirkkiinen toteaa, etti arvokollisio liittyy
etuoikeuksiin, ei niinkéén toisiaan syrjayttaviin oikeuksiin. Myds tdssi tutkielmassa tarkasteltavissa tilanteissa
juuri etusijajérjestys on merkittava. Karkkdisen esittdméa termin selitys jattda avoimeksi sen, voiko kyseinen
kollisio tulla kysymykseen my®ds tilanteissa, joissa oikeudet eivit kohdistu samaan yksildityyn kohteeseen.
Yleensd kollisio-termié kuitenkin kéytetddn kuvaamaan juuri samaan kohteeseen liittyvien oikeuksien konfliktia.
Tastd syysti téssd tutkielmassa kiytetty arvokollisio voi sisélloltdan poiketa Karkkdisen esittimasta.
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kohteisiin (osakkeisiin ja kiinteistoon), mutta kummankin kohteen arvo perustuu samaan

omaisuuteen, tissd tapauksessa kiinteistoon.

Arvokollisio valikoitui tdssé tutkielmassa kéytettdvéksi termiksi puhtaasti siksi, ettd koen sen
kuvaavan tilannetta, jossa samaan arvoon kohdistuu useampi “’vastakkainen” oikeus. Termi ei
myOskddn esiinny laajasti oikeuskirjallisuudessa, joten sen kdyttdminen tdssd yhteydessa ei
vaikuta luovan védrid mielikuvia késiteltdvista tilanteista. Pidén arvokollisio-termié kuitenkin
tilannetta paremmin kuvaavana, kuin esimerkiksi yleistd konflikti-termid. On kuitenkin vield
tarpeen korostaa, etté tissa tutkielmassa arvokollisio ei tarkoita kollisiota perinteisessa
mielessd: timin tutkielman kontekstissa arvokollisiossa “’kilpailevat” oikeudet eivit kohdistu

samaan esineeseen, vaan samaan arvoon eri kohteiden kautta.

Kun kysymys ei ole varsinaisesta kollisiosta, ei arvokollision ratkaisuun voida vélttamatta
suoraan soveltaa myOskddn perinteisid kollisionratkaisuperusteita. Niistd voidaan kuitenkin
pyrkid hakemaan tukea tulkinnalle, minkd vuoksi tdssd luvussa kisitellddn myos perusteita,

joilla tavanomaisia kollisioita voidaan ratkaista.”®
5.1.3 Mahdollisuuksista kollisionratkaisuperusteiden soveltamiseen

Tamin tutkielman keskiossd on tarkastella tilannetta, jossa kiinteistdosakeyhtion osakkeisiin
kohdistuu yrityskiinnitys, ja kiinteistdosakeyhtion omistamaan ja hallitsemaan kiinteistoon
kohdistuu kiinteistopanttioikeus. Kuten jo edelld on esitetty, téllaisessa tilanteessa ei ole
kysymys varsinaisesta kollisiosta, vaan tissé tutkielmassa kéytetdén termid arvokollisio.
Arvokollisio on osittain samankaltainen kuin takautuvan sivullissuhteen kollisio, silld sekd
yrityskiinnityksen haltijan ettd kiinteistopanttivelkojan oikeudet ovat viime kédessid perdisin
samalta taholta, eli kiinteistdosakeyhtion osakkeet omistavalta yritykselté, jonka omaisuuteen

kohdistuu yrityskiinnitys.”®

%5 Korkein oikeuskaan ei ole ratkaisussa KKO 1997:146 arvon kaksoispanttauksen yhteydessi kisitellyt
kollisionratkaisuperusteita. Kuitenkin ratkaisuperusteiden soveltamisella voi olla arvoa tutkielman kannalta,
vaikkeivat ne sovellukaan suoraan késiteltyihin tilanteisiin.

% Erilaisista sivullissuhteista ks. esim. Havansi 1992 s. 63—67. Takautuva sivullissuhde on kyseessi, kun
kollision osapuolet johtavat oikeutensa samalta taholta. Tdssa tapauksessa taho ei ole muodollisesti sama:
kiinteistopanttivelkoja johtaa oikeutensa kiinteistdosakeyhtioltd, kun taas yrityskiinnitysvelkojan oikeus perustuu
yrityskiinnitysvelallisen yhtion asettamaan vakuuteen. Kuitenkin méérdysvallan kéyttdja on kummassakin
yhtiossd sama. Tamén vuoksi yhtéldisyyksid takautuvaan sivullissuhteeseen on havaittavissa.
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Toisaalta arvokollisiossa on myds samankaltaisuuksia taloudellisen kollision kanssa.
Taloudellisessa kollisiossa kohteen arvosta ei pystyté tyydyttimaan tdysimaaraisesti kaikkien
tahojen oikeuksia, ja kysymys on juuri oikeudesta kohteen arvoon.”” Myds taloudellisissa
kollisioissa kysymys on kuitenkin samaan kohteeseen kohdistuvista oikeuksista, minka vuoksi
arvokollisiossa ei ole kysymys my0Oskéén taloudellisesta kollisiosta. Taloudelliset kollisiot
liittyvat usein maksukyvyttomyysmenettelyihin, joissa myos arvokollisiot saattavat tulla
kysymykseen: luultavasti kilpailevien oikeuksien olemassaolo paljastuu hyvin usein vasta
maksukyvyttomyysmenettelyssé. Lisdksi minkddnlaista yhteentormaysta oikeuksien vélilla ei
lahtokohtaisesti synny yhtion toimiessa normaalisti, vaan vakuuksien siséltd ajankohtaistuu

maksukyvyttdmyysmenettelyn yhteydessi.”®

Kollisionratkaisuperusteiden soveltuvuutta pohdittaessa tormatddan mielenkiintoiseen
kysymykseen. Zitting ja Rautiala ovat argumentoineet, ettd kahden yksiloidyn oikeuden
vélinen kollisio ratkaistaan l&htokohtaisesti aikaprioriteetin avulla, kun taas yksiléidyn ja
yksildiméttomén oikeuden kollision ratkaisemiseen sovelletaan ensisijaisesti
preferenssiperiaatetta.”® Aikaprioriteettia sovellettaessa aikaisempi oikeus jdi voimaan, kun
taas preferenssiperiaatteen sisdltoné on, ettd yksildity oikeus jdd voimaan yli yksiloimattomén.
Kollisionratkaisuperusteiden osalta on myds huomattava, ettd ne ovat ennen kaikkea teorioita,

eikd niitd ole kirjattu lakiin.'%

Kun arvokollision osalta ei ole selvdd, voidaanko perinteisid sivullissuhteita koskevia
kollisionratkaisuperusteita soveltaa, ei ole luonnollisesti mydskédn selvdd, mika
ratkaisuperusteista mahdollisesti soveltuisi parhaiten. Tilannetta voi tulkita ainakin kahdella
tavalla. Ensinndkin on mahdollista argumentoida, ettd vaikka yrityskiinnitys ei
vakuusmuotona kohdistu yksildityyn omaisuuteen vaan omaisuusmassaan, se voidaan
kuitenkin arvon kaksoispanttaustilanteessa katsoa yksiloidyksi. Tatd ndkemystd voidaan
perustella silld, ettd juuri kyseisessé tilanteessa yrityskiinnitys on ikdan kuin yksiloity, silld

arvon kaksoispanttausta tarkasteltaessa on relevanttia ainoastaan sen kohdistuminen

97 Tepora 2006, s. 162.
% Taloudellisen kollision ilmenemisesti juuri maksukyvyttdmyystilanteissa, ks. esim. Tepora 1981, s. 52-53.
% Zitting — Rautiala 1982, s. 7-8; Zitting 1989 s. 11-12.

100 K ollisionratkaisuperiaatteita on kisitellyt erityisesti Zitting, ks. esim. alaviite 97. Zittingin nikemykset on
oikeuskirjallisuudessa kuitenkin laajasti hyviksytty, ks. esim. Tuomisto 1993, s. 48; Kartio 2001, s. 260-261;
Tammi-Salminen 2001, s. 83—-84.
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kiinteistoosakeyhtion osakkeisiin. Toisaalta on my6s mahdollista argumentoida, etté
yrityskiinnitys on yksiloimiton oikeus, kun taas kiinteistopanttioikeus on tarkasti yksildity, ja

titen konflikti olisi ratkaistava yksiloimdttoman oikeuden hyvéksi.
5.1.4 Arvokollision ratkaisuperuste: aikaprioriteetti- vai preferenssiperiaate?

Néhdidkseni edelld esitetyistd ratkaisuvaihtoehdoista on luontevampaa pitdé ldhtokohtana
aikaprioriteettia. Ensinnékin arvon kaksoispanttausta tarkasteltaessa voidaan pitda
yrityskiinnitystd ikdan kuin yksiloityna, silld tdllaisessa tilanteessa on merkitystd ainoastaan
silld, ettd vakuusoikeus kohdistuu kiinteistdosakeyhtion osakkeisiin. Tdmén lisdksi
preferenssiperiaatteen soveltamiseen liittyisi merkittdvd ongelma: yksiloity oikeus ajaisi aina
yrityskiinnityksen edelle, ja yrityskiinnityksen arvoa voitaisiin titen heikentdé jopa
merkittavastikin yrityskiinnityksen voimaan astumisen jdlkeen. Lahtokohtaisesti
yrityskiinnityslaki ei puolla yrityskiinnityksen arvon heikentdmista erillispanttauksin, vaan

erillispanttaus sallitaan vain erikseen sdddetyn omaisuuden osalta.

Toisaalta preferenssiperiaatteen soveltumista voisi puoltaa se, ettd osakkeiden osalta
erillispanttaus on sallittu, samalla kun kiinteistot jddvét tdysin yrityskiinnityksen
ulkopuolelle.'” Kun kyse on kiinteistdn panttaamisesta, voitaisiin katsoa, ettei se kuulu
yrityskiinnityksen alaan, ja joka tapauksessa kiinteiston panttaus vaikuttaa vain osakkeiden
arvoon, joihin voitaisiin muutenkin perustaa erillispanttioikeus. Yrityskiinnityksen haltijan

tulee myds varautua vakuusmuodon aiheuttamiin tietyn tasoisiin riskeihin.!%

Yksiloidyn oikeuden etusija yksiloimittoméan oikeuteen perustuu sithen, ettd tarkemmin
yksildity oikeus “ansaitsee” tulla toteutetuksi ennen yksiloimatontd oikeutta. Timi periaate
my®s liséid selkeytti, ja niin osaltaan turvaa tehokasta vaihdantaa.!®® Kun kysymys on
arvokollisiosta, yrityskiinnitysta ei kuitenkaan voida nihdédkseni pitdd samalla tavalla
yksiloimattomina kuin yleensd. Tarkoitan tilla sitd, ettd mikali kiinteistdosakeyhtion osakkeet

kuuluvat yrityskiinnityksen alaisuuteen, ja kiinteistoon on perustettu kiinteistopanttioikeus, on

101 Erillispanttaus on sallittu YrKiinL 4.3 §:ssi. Kollisionratkaisusta panttioikeuden ja yrityskiinnityksen
”tavanomaisessa” kollisiossa ks. esim. Tammi-Salminen 2001, 88—89. Ks. myds Tuomisto 2007, s. 130—-158.

102 Yrityskiinnityksen vakuusarvo on liitinndinen velallisyrityksen taloudelliseen menestykseen.
Yrityskiinnitysvelkojalla ei ole mahdollisuuksia suojautua velallisen heikolta menestykseltd, mikéli se tapahtuu
tavanomaisen liiketoiminnan puitteissa, ks. Ojanen — Sutinen 1991, s. 38.

103 Tammi-Salminen 2001, s. 84-85.



38

kumpikin oikeus tahollaan yksil6ity, eikd tapauksessa ole epdselvyyksii siitd, mihin
omaisuuteen mikikin oikeus kohdistuu: kiinteistdopanttioikeus kohdistuu kiinteistoon ja
yrityskiinnitys kiinteistdosakeyhtion osakkeisiin, ja titen kummankin vakuuden arvo perustuu
téltd osin samaan omaisuuteen. Yrityskiinnityksen piiriin voi luonnollisesti kuulua osakkeiden
lisdksi myds muuta omaisuutta, mutta osakkeet voivat myods muodostaa merkittdvin osan

yrityskiinnityksen arvosta.

Koska oikeuksien ulottuvuus ei arvon kaksoispanttaustilanteessa aiheuta epdselvyytti, ei
nihdikseni ole perusteita katsoa preferenssiperiaatteen soveltuvan tillaiseen tilanteeseen.!®
Epédselvyyksia ei voi syntyd my0Oskédn puutteellisen julkisuuden vuoksi, silld
yrityskiinnityksen voimassaolo voidaan todeta yrityskiinnitysrekisteristi, jolloin on myds
selvda, ettd kiinteistoosakeyhtion osakkeet kuuluvat yrityskiinnityksen piiriin, mikéli ne ovat
yrityksen omistuksessa. Yrityskiinnityksen voimassaolo ei tosin vilttdmatté tarkoita, ettd
yrityskiinnitys olisi vakuuskdytdssd. Aikaprioriteettiperiaate vaikuttaa preferenssiperiaatetta
perustellummalta vaihtoehdolta myos siksi, ettd esimerkiksi konkurssin alettua velkojien
oikeuksien on katsottu kohdistuvan aina yksildityyn objektiin.'®> Kuten jo edelld on todettu,

arvokollisio tulee yleensi ajankohtaiseksi maksukyvyttdmyystilanteissa.'%
5.1.5 Arvokollision ratkaisuperuste: aikaprioriteetti vai sitomattomuusperiaate?

Vaikka aikaprioriteettia pidettdisiin 1dhtokohtaisesti parhaiten soveltuvana
ratkaisumenetelména, ei sen soveltuminen ole yksiselitteistd. Lahtokohtaisesta
ratkaisuperusteesta voidaan my0s poiketa, eikd tdllainen tilanne ole erityisen harvinainen.
Aikaprioriteetista poikkeamista kutsutaan ekstinktioksi.'"” Aikaprioriteetin ohella
lihtkohtainen ratkaisuperuste voi perustua my®ds sitomattomuusperiaatteeseen.'® My®os
sitomattomuusperiaatteen soveltaminen voi olla ldhtékohtana joissakin

kollisionratkaisutilanteissa, joten edelld esitetty Zittingin ndkemys aikaprioriteetin

104 Preferenssiperiaate soveltuu ennen kaikkea kollisioon, jossa vastakkain ovat esimerkiksi erityisesineeseen ja
lajiesineeseen kohdistuva oikeus, ks. Zitting — Rautiala 1982, s. 7.

105 Zitting — Rautiala 1982 s. 329; Tuomisto 1993, s. 48. Arvokollisiossa tilanne on kuitenkin hieman toisen
tyyppinen, kun oikeudet eivét kohdistu samaan esineeseen.

106 My&s tavanomainen arvon kaksoispanttaus tuli ratkaisun KKO 1997:146 tapauksessa ilmi juuri konkurssissa.
107 Zitting 1989, s. 35.

108 Tyomisto LM 7-8/2004, s. 1360.
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lahtokohtaisuudesta yksildityjen oikeuksien kollisiossa ei pidd aina tdysin paikkaansa.
Aikaprioriteetti esitetddn kuitenkin oikeudessamme usein vahvana ldhtokohtana, minka

vuoksi Zittingin nikemys on ymmirrettivi.'%

Sitomattomuusperiaate on vastakohta aikaprioriteettiperiaatteelle. Sitomattomuusperiaatetta
sovellettaessa aiempi oikeus ei olisi sitova my6hempéén oikeudenhaltijaan ndhden. Témén
tutkielman kontekstissa sitomattomuusperiaatteen soveltaminen tarkoittaisi, ettei
kiinteistdosakeyhtion osakkeisiin kohdistuva aiemmin perustettu yrityskiinnitys voittaisi
arvokollisiossa myohemmin perustettua kiinteistopanttioikeutta. Kun otetaan huomioon, etta
yrityskiinnitys on julkivarmistettava vakuusoikeus, voi olla vaikeaa 16ytd4 perusteita, miksi

sitomattomuusperiaate tulisi ottaa 1dhtokohdaksi.

Sitomattomuusperiaatteen soveltamista olisi kuitenkin mahdollista perustella, kun
huomioidaan YrKiinL 4.3 §:n siséltd. Osakkeisiin on sddnnoksen mukaan mahdollista
perustaa panttioikeus yrityskiinnityksestd huolimatta, jolloin erillispanttaus saa etusijan
yrityskiinnitykseen ndhden. Tilloin yrityskiinnityksen haltija ei voi tdysin luottaa siihen, etti
kiinteistdosakeyhtion osakkeiden vakuusarvo sdilyy, mikd varmasti huomioidaan luoton
ehdoissa. Ainakin joissakin tilanteissa timé ndkokulma saattaisi mahdollistaa

sitomattomuusperiaatteen soveltamisen.

Aikaprioriteetin on katsottu soveltuvan useimmiten lahtokohtaiseksi
kollisionratkaisuperiaatteeksi, silld usein ensimmaiselld vakuusvelkojalla on perusteltuja
odotuksia vakuuden suhteen. Liséksi ensiksi oikeuden saaneelle taholle aiheutuu
mahdollisesti suurtakin tappiota, mikili hinen oikeutensa ei jdi voimaan.!'!
Yrityskiinnityksessé kiinnityksenhaltijan tulee kuitenkin osata varautua riskeihin, silld
vakuusmuotoon liittyy epavarmuustekijoitd. Myds yrityskiinnityksen haltijan asemalla voi
olla tissi suhteessa merkitysti.!!! Lisdksi yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden mééri voi

ndhdékseni vaikuttaa tilanteeseen: jos kiinteistdosakeyhtion osakkeet muodostavat

199 Tammi-Salminen 2001, s. 93-94. Aikaprioriteetin ensisijaisuudesta tekniseni ldhtokohtana, ks. Tuomisto
1993, s. 53.

110 Tammi-Salminen 2001, s. 100.

"I Osapuolten asemasta, ks. luku 5.2.3.
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merkittdvan osan kiinnityksen alaisesta omaisuudesta, on kiinteistokiinnitykselld suurempi

vaikutus yrityskiinnityksen arvoon.

Tuomisto on esittianyt, ettd yrityskiinnityksen ollessa voimassa se 1dhtokohtaisesti voittaa
aikaprioriteetin perusteella kollision mydhemmin perustettua panttioikeutta vastaan.!'?
Kyseinen nidkemys koskee kuitenkin tilanteita, joissa erillispanttauksen kohteena on muuta
omaisuutta kuin arvopapereita, arvo-osuuksia tai saatavia. Kun osakkeiden osalta on kysymys

arvopapereista tai arvo-osuuksista, tilannetta on arvioitava toisin.

Kun osakkeet voidaan pantata yrityskiinnityksen estdmatté, saa panttioikeus VMJL:n
mukaisesti paremman etusijan kuin yrityskiinnitys. Tuomisto onkin huomioinut, ettd YrKiinL
4.3 §:n mukaisten omaisuuslajien osalta tilannetta on arvioitava toisin. Téllaisissa tilanteissa
yrityskiinnitykselld ei voi katsoa olevan etusijaa.!'® Ei ole kuitenkaan selvii, voidaanko tilld
perusteella todeta, ettd mydskddn osakekantaan kohdistuvan yrityskiinnityksen ja
kiinteistdosakeyhtion perustaman kiinteistopanttioikeuden viliseen arvokollisioon ei tulisi

lahtokohtaisesti soveltaa aikaprioriteettia.

Kiinteistopanttioikeus voitaisiin késilld olevassa tapauksessa mahdollisesti rinnastaa
osakekannan erillispanttaukseen. Merkittdvin peruste tille rinnastukselle on juuri se, etti
osakekannan ja kiinteiston arvo perustuvat kumpikin kiinteiston arvoon. Olipa kyse sitten
osakekannan erillispanttauksesta tai kiinteistokiinnityksesté, vakuuden arvo on sama. Kun
osakekantapantissa ja kiinteistOpantissa on kummassakin kyse erillispanttauksesta, on niilla
myos keskenddn saman tasoinen (paras mahdollinen) etusija VMIL 2 §:n nojalla. Kun
kiinteistopanttioikeus kuitenkin poikkeaa osakekantapantista muun muassa
julkivarmistamismenetelméltédn, ei téllainen rinnastaminen kuitenkaan kéytdnnon tilanteissa

ole vélttdmattd ongelmatonta.

Kun osakekantapanttaus ja kiinteiston panttaus johtavat edella esitetylléd tavalla saman
kaltaiseen lopputulemaan, on niitd ndhdékseni kuitenkin mahdollista kédsitelld samalla tavalla.

Téstd ndkokulmasta vaikuttaisi erikoiselta hyvéksyé osakekantapanttaus, mutta kieltaa

112 Tyomisto 2007, s. 151.

113 Tyomisto 2007, s. 154.
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kiinteistopanttioikeuden perustaminen. Témé puoltaisi ndkemystd, jonka mukaan

arvokollision ratkaisuun voitaisiin 1dhtokohtaisesti soveltaa sitomattomuusperiaatetta.

Toisaalta kuten jo todettua, osakekantapanttia ja kiinteistokiinnitysta ei voida valttamatta
tdysin rinnastaa. Tarkastelua on syyté laajentaa myos sithen, minkd vuoksi muun muassa
arvopapereiden erillispanttaus on yrityskiinnityslaissa mahdollistettu. Arvopapereiden, arvo-
osuuksien ja saatavien erillispanttaus on hyvéksytty laissa, silld niiden panttaus on katsottu
helpoksi. Kyseisid omaisuuslajeja ei ole mydskddn haluttu sitoa kuulumaan pelkistdan
yrityskiinnitykseen, vaan erillispanttausmahdollisuudella on haluttu turvata yrityksen

rahoitusmahdollisuudet.' '

Arvopapereiden panttausta on siis pidetty helppona toteuttaa, minka vuoksi
erillispanttausmahdollisuus on haluttu siséllyttda lakiin. Kiinteistot on sen sijaan jitetty tdysin
yrityskiinnityksen ulkopuolelle. Tatd olisi kenties mahdollista perustella silla, ettd niiden
vakuuskdytto on vaivatonta, minka vuoksi on ollut selkedd jéttda kaikki kiinteistot
yrityskiinnityksen ulkopuolelle.!!” Irtaimen osalta yrityskiinnityksen ulkopuolelle on YrKiinL
4.1 §:n mukaan jatetty padsdéntoisesti omaisuus, johon voidaan vahvistaa kiinnitys jonkin
muun jarjestelmén kautta. Arvopapereita, arvo-osuuksia ja saatavia ei puolestaan ole suljettu
yrityskiinnityksen ulkopuolelle, mutta yrityskiinnityksen tuottama oikeus on toissijainen,

mikali kyseisiin omaisuuslajeihin perustetaan panttioikeus.

Onkin syytd muistaa, ettei YrKiinL 4.3 §:n mukainen erillispanttaus siirrd osakkeita pois
yrityskiinnityksen alaisuudesta, vaan tekee yrityskiinnityksesté toissijaisen. Néin ollen
osakkeiden arvoa ei vilttimattd menetetd tiysin yrityskiinnityksen alaisuudesta, mutta riski
sithen on olemassa. Jos kiinteistdpantin realisointi tuottaa enemmaén kuin panttivelkoja on
oikeutettu saamaan, ylijiima kuuluu yrityskiinnityksen alaisuuteen.!'® Jos taas
kiinteistopanttivelkoja saa suorituksen ilman panttirealisaatiota, voidaan kiinteistokiinnitys
kuolettaa. Télloin kiinteiston arvo kuuluu jilleen osakkeiden kautta yrityskiinnityksen

alaisuuteen. Myds tdstd ndkokulmasta voidaan arvokollisiolla ndhdé yhtdldisyyksid jo edelld

4 He 190/1983 vp, s. 7; Ojanen — Sutinen 1991, s. 51.

!5 Timin suuntainen kanta onkin esitetty yrityskiinnityslain esitdissé, ks. KM 1981:56, s. 48. Mietinndssi
mainitaan, ettd yrityskiinnitys on tarpeellinen etenkin, kun yrityksella ei ole kiintedd omaisuutta, jota voisi
kiinnittdd. Mietinndssé on siis pidetty kiintedd omaisuutta ensisijaisena vakuusomaisuutena.

116 Ojanen — Sutinen 1991, s. 51.
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késiteltyyn taloudelliseen kollisioon: yrityskiinnitys ei joudu vdistyméin tdysin, vaan véistyy

ainoastaan heikommalle etusijalle.'!’

Arvopapereiden ja arvo-osuuksien erillispanttaus on siis mahdollistettu yritysten parempien
rahoitusmahdollisuuksien takaamiseksi, silld arvopaperien ja arvo-osuuksien panttaaminen on
helppoa ja yleisti.!!® Kiinteistdjen vakuuskiyttdon taas on olemassa omat vakiintuneet
menetelméansd, eikd yrityskiinnityksen ulottamiselle koskemaan kiinteistdjd ole ilmeisesti
ndhty tarvetta. Kiinteistopanttioikeudella ja osakkeiden panttaamisella voitaisiin téstdkin
ndkokulmasta ndhdd olevan yhteneviisyyksia: toiset vakuuskeinot palvelevat omaisuuden
vakuuskédyttod paremmin kuin yrityskiinnitys. Néin ollen kiinteistopanttioikeuden ja
osakkeiden panttaamisen taustalla voi ndhda yhtéldisyyksid myos téltd osin. Nama
yhtildisyydet osaltaan puoltavat myos sitd, ettd osakekantapanttausta ja kiinteistopanttausta
kohdeltaisiin samalla tavalla yrityskiinnityksen suhteen. Kuitenkin on myds mahdollista, ettéd
ainakin joissakin tilanteissa rinnastaminen katsottaisiin mahdottomaksi. Tdémén vuoksi

tilanteita onkin késiteltdvé aina tapauskohtaisesti, huomioiden kaikki vallitsevat olosuhteet.

Lahtokohtaisen kollisionratkaisukeinon maaritteleminen téllaisessa tapauksessa on siis
haastavaa, eivitké perinteiset kollisionratkaisunormit valttamattd sovellu
arvokollisiotilanteisiin. Edelld esitetyn perusteella sitomattomuusperiaate vaikuttaisi ndisté
ratkaisuperusteista perustelluimmalta 1dhtokohdalta osakekantaan kohdistuvan
yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden arvokollisiota ratkaistaessa. Itse asiassa tdssi
tapauksessa sitomattomuusperiaate vaikuttaisi johtavan samaan lopputulokseen, kuin jos
tilanne olisi ratkaistava preferenssiperiaatteen nojalla. Kummassakin tapauksessa
yrityskiinnitys joutuu vdistymdan heikommalle etusijalle. Lahtokohtainen kollisionratkaisu ei
kuitenkaan ole aina ratkaisevassa roolissa, silld ldhtokohtaisesta menetelméstd voidaan myos
poiketa. Tavanomaiset kollisiotilanteetkin ratkaistaan téten aina tapauskohtaisesti. Ndin ollen

arvokollision ratkaisuun ei voida antaa luotettavia yleispatevia ratkaisukeinoja.

Kuten edelld on jo todettu, ei kollisionratkaisuperusteiden soveltuminen arvokollisioon ole

kuitenkaan varmaa. Arvokollisiota ratkaistaessa voidaan késitelld my0s toisenlaisia tekijoita,

17 Tepora 1984, s. 573-574.

18 Tepora 2022, s. 92.
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joita arvon kaksoispanttauksen osalta on oikeuskdytinndssa ja -kirjallisuudessa myds arvioitu.

Téllaisia tekijoitd kasitellddan seuraavaksi alaluvuissa 5.2 ja 5.3.
5.2 Vilpittoman mielen suojan merkitys
5.2.1 Vilpittdman mielen suoja oikeusperiaatteena

Vilpittdmén mielen suojaaminen on yksi varallisuusoikeutemme perusperiaatteista, ja silld voi
olla merkitystd hyvin monenlaisissa oikeustoimissa. Vilpittdomédn mielen suojaa voi saada
sellainen taho, joka ei tiennyt, ja jonka ei pitdnytkdin tietdd seikasta, joka voi vaikuttaa
oikeustoimen patevyyteen. Téllainen seikka voi olla esimerkiksi se, ettd luovutuksen
yhteydessa luovuttaja ei ole kohteen oikea omistaja, mutta luovutuksensaajalla on perusteltu

syy luulla luovuttajaa oikeaksi omistajaksi.

Vilpittémén mielen suojan saamiseksi ei riitd ainoastaan viite siitd, ettei henkild tiennyt
jostakin seikasta. Vilpittdmén mielen suojan edellytys eikd pitinytkddn tietdd viittaa sithen,
millainen tietoisuus vallitsevista olosuhteista henkil6ll4 tulisi esimerkiksi asemansa ja muiden
olosuhteiden perusteella olla.!"” Henkild, joka ei edes yriti ottaa selvii ja tekeytyy tahallaan
tietdimattomaksi, ei voi ldhtdkohtaisesti saada vilpittéman mielen suojaa. Vilpittdéméan mielen

suojan saaminen edellyttda toisinaan siis tietyn asteisen selonottovelvollisuuden tiayttdmista.

Yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden suhdetta tarkasteltaessa vilpittomalld mielelld
voi olla merkitystd. Vilpiton mieli ei tdssd tapauksessa voine perustua siihen, ettei
kiinteistopantinsaaja tiennyt yrityskiinnityksen olemassaolosta. Taéma johtuu siité, ettd
yrityskiinnityksen olemassaolo ilmenee julkisesta yrityskiinnitysrekisteristi.'?° Toisaalta
selonotto yrityskiinnitysrekisteristd voi ndhdékseni olla haastavaa, silld ainakaan
kiinteistopantinsaaja, joka ei ole ammattimainen rahoittaja, ei vélttimatti tiedd, kuka

kiinteistdosakeyhtion osakkeet omistaa.

Olisi myds mahdollista ajatella, ettd muu kuin ammattimainen velkoja ei tule tarkistaneeksi
yrityskiinnitysrekisterid, silld yrityskiinnitys ei kohdistu vain tiettyyn yksiloityyn
omaisuuteen. Télloin pantinsaajalla ei voi mydskidin olla tietoa siitd, miten merkittévasti

kiinteistopanttioikeus voi vaikuttaa yrityskiinnityksen arvoon. Kiinteistopantinsaajalla ei voi

19 Havansi 1992, s. 118—1109.

120 Julkisesta rekisteristi 10ytyvin tiedon suhteen ei voi olla vilpittdmissi mielessd, ks. Kartio 2001, s. 137.
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lahtokohtaisesti myOskédn olettaa olevan tietoa siitd, miten paljon ja millaista varallisuutta
yrityskiinnityksen piiriin kuuluu. Yrityskiinnitysrekisterin julkisuudesta kuitenkin johtuu,
ettei vilpittdméan mielen suojaan luultavasti pystyttdisi vetoamaan tilanteessa, jossa ei ole

tarkistettu, onko yrityskiinnityksid voimassa.

Vilpittdmén mielen suojan puuttumisen merkitys ei kuitenkaan vélttimaitta ole nyt
késiteltdvdssa tilanteessa suuri. Vilpittdmalld mielelld suojataan yleisimmin mydhemmin
syntyneen oikeuden haltijaa, eli tdssd tilanteessa kiinteistopantin saajaa. Mikéli perinteisista
kollisionratkaisumenetelmistd voidaan hakea tukea luvussa 5.1 esitetylla tavalla, ei
kiinteistOpantinsaajaa vaikuta olevan tarpeen suojata. Tama johtuu siitd, ettd

kiinteistopantinsaaja vaikuttaisi olevan yrityskiinnitysvelkojaa suojatummassa asemassa.

Vaikka kollisionratkaisuperusteita ei voitaisi soveltaa, tilanne ei ndhdékseni muutu
merkittavasti. Jos kiinteistopanttioikeus rinnastetaan osakkeiden erillispanttaukseen,
kiinteiston panttaaminen on sallittua YrKiinL 4.3 §:n nojalla. Niin ollen
kiinteistopantinsaajan ei edes tarvitse olla vilpittdmaéssd mielessa yrityskiinnityksen
olemassaolon suhteen, vaan panttaus yrityskiinnityksestd tietoiselle taholle on yhtélailla

tehokas.

Vilpittdoméén mieleen liittyy “osatekijoitd”, joita on syyti tarkastella, jotta

tutkimuskysymykseen pystytddn vastaamaan mahdollisimman tarkasti. Vilpitontd mielti ja
sen tekijoitd on tarkasteltava myds eri tahojen osalta, silld tdssd tutkielmassa kisiteltdvassa
tilanteessa osapuolina ovat yrityskiinnityksen haltija, yrityskiinnitysvelallinen (yhtio) seka
kiinteistopantin saaja. Lisdksi osapuolena on kiinteistopantin antaja (kiinteistdosakeyhtio),

joka kuitenkin asemaltaan vastaa usein yrityskiinnitysvelallista.'?!
5.2.2 Tietoisuuden merkitys

Kuten edellé on esitetty, arvon kaksoispanttausta on arvioitava osin eri perustein, kun
kiinteistopantin kanssa vastakkain on osakekantapantin sijaan yrityskiinnitys.
Yrityskiinnityksen ja arvon kaksoispanttauksen suhteen tarkasteleminen edellyttdd kuitenkin
tarkastelua useiden eri kriteerien ndkdkulmasta. Vaikka joiltain osin tilannetta on selvésti

arvioitava eri tavalla kuin kahden erillispanttauksen konfliktissa, on silti tarkasteltava kaikkia

12l Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 443; KKO 1997:146.
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tekijoitd, jotka voivat mahdollisesti vaikuttaa tilanteen arviointiin. Yksi tillainen tekiji voi

olla oikeustoimen osapuolen tietoisuus jo olemassa olevasta oikeudesta.

Tietoisuuden merkitystd on aiheellista selvittdd myds liittyen aiemmin esitettyjen
kollisionratkaisuperusteiden soveltamiseen. Mikdli kollisionratkaisuperusteita voidaan
soveltaa, vastapuolen tietoisuus voi mahdollisesti olla peruste olla noudattamatta
sitomattomuusperiaatetta, ja sen sijaan noudattaa aikaprioriteettia.'** Tietoisuudella
tarkoitetaan esimerkiksi sitd, onko kiinteistopantinsaaja tietoinen olosuhteista, jotka
oikeustoimen taustalla vaikuttavat. Téllainen seikka voi olla esimerkiksi

vahingoittamistarkoitus.

Kun otetaan 1dhtokohdaksi, ettd yrityskiinnityksen voimassaolosta tulee olla tietoinen, jia
pohdittavaksi, millaisista tekijoistd kiinteistopantinsaajan tulee olla tietoinen, jotta silld voi
olla merkitysta ratkaisun kannalta. On myo0s loogista, ettei merkitystd voi antaa vield yksin
sille, ettd kiinteistOpantinsaaja tietdd yrityskiinnityksen voimassaolosta, mikali yrityskiinnitys

on kuitenkin vakuusmuotona ikdén kuin toissijainen, kuten edelld luvussa 5.1 on késitelty.

Mikali otetaan 1dhtokohdaksi luvussa 5.1.5 esitetty kanta siitd, ettd osakkeiden erillispanttaus
ja kiinteiston panttaus voitaisiin tissé tilanteessa rinnastaa, jai tietoisuuden merkitys kenties
useissa tapauksissa pieneksi. Tdma johtuu siitd, ettd kollisionratkaisunormeja sovellettaessa
tietoisuus yrityskiinnityksen voimassaolosta ei aiheuttaisi sitomattomuusperiaatteesta
poikkeamista. Niin ollen sellaisia tekijditd, joista tietoisuus voisi aiheuttaa
sitomattomuusperiaatteesta poikkeamisen, ilmenee todennikdisesti melko harvoin. Itse
asiassa lopputulos vaikuttaa olevan sama, vaikka kollisionratkaisunormit eivit soveltuisikaan
tilanteisiin. Télloin ratkaisu perustuu siis siihen, ettei kiinteistopantinsaajan tarvitse olla
vilpittdmassd mielessé yrityskiinnityksen olemassaolon suhteen, silld YrKiinL 4.3 § sallii

téllaisen erillispanttauksen.

Nahdikseni on kuitenkin olemassa seikkoja, joista tietoisuus voisi aiheuttaa
sitomattomuusperiaatteesta poikkeamisen. Ensinnékin tietoisuudelle voitaisiin nikemykseni
mukaan antaa merkitystd, mikali kiinteistopantinsaaja tietdisi, ettd kiinteistopantti annetaan
vain tarkoituksena aiheuttaa vahinkoa yrityskiinnityksen haltijalle. Téllaisessa tapauksessa ei

ndhdékseni ole merkitysté silld, onko arvokollisiossa vastakkain kaksi panttioikeutta vai

122 Tammi-Salminen 2001, s. 110-111.



46

esimerkiksi panttioikeus ja yrityskiinnitys. Tdma johtuu siité, ettd tieto
vahingoittamistarkoituksesta tekee varallisuusoikeudessamme yleisesti oikeustoimen

tehottomaksi.'?* Tillaista oikeuden viirinkiyttod kisitelldsin tarkemmin luvussa 5.3.

Saman kaltaiseksi tiedoksi oikeuden véérinkaytdstd voitaisiin kenties katsoa tilanne, jossa

kiinteistOpantinsaaja tietéd, ettd kiinteistoosakeyhtion osakkeet muodostavat merkittivén osan
yrityskiinnityksen alaisesta omaisuudesta. Kuitenkaan tdllainenkaan tieto ei vélttdméttd johda
sitomattomuusperiaatteesta poikkeamiseen, onhan yrityskiinnityksen haltija kuitenkin ottanut

tietoisen riskin yrityskiinnityksen suhteen.

Sen sijaan merkittdvimpéa tilanteen kannalta voi olla, mikéli yrityskiinnitysvelkoja ja -
velallinen ovat tehneet panttaamattomuussitoumuksen, jolla velallinen on sitoutunut olemaan
panttaamatta esimerkiksi kiinteistod tai kiinteistdosakeyhtion osakkeita. Téllainen sopimus on
lahtokohtaisesti sitova vain inter partes, mutta mikali kiinteistopantinsaaja tietdd tdllaisesta
sopimuksesta, sitoo se lihtokohtaisesti myds hinti.!?* Niin ollen tieto tillaisesta
sitoumuksesta voi aiheuttaa sitomattomuusperiaatteesta poikkeamisen. Liséksi
panttaamattomuussitoumuksesta tietoinen kiinteistopantinsaaja saattaa toimia vilpillisessd

mielessd, mikéli vastaanottaa pantin.

Téssd yhteydessd voi nousta esiin kysymys siitd, onko panttaamattomuussitoumuksella
vaikutusta, jos se on tehty yrityskiinnitysvelallisen ja -velkojan vililld, mutta
kiinteistdosakeyhtio panttaa kiinteiston. Jos kuitenkin seké kiinteistoosakeyhtiossa ettd
yrityskiinnityksen antaneessa yhtiossd midrdysvaltaa kdyttavit samat henkilot, on heillé joka
tapauksessa tosiasiassa tietoisuus panttaamattomuussitoumuksesta. Télldin se sitoo yhti lailla
myos kiinteistdosakeyhtiotd. Lisdksi tilannetta voidaan tarkastella myos samastuksen
ndkokulmasta, jota késitelldédn luvussa 5.3.2. Jos kollisionratkaisuperusteita ei tilanteeseen
voida soveltaa, voisi tietoisuus panttaamattomuussitoumuksesta nihdédkseni silti aiheuttaa
kiinteistopanttioikeuden tehottomuuden esimerkiksi oikeuden véérinkdyton kiellon vastaisen
toiminnan tai oikeustoimilain (228/1929) 33 §:n mukaisen kunnianvastaisen ja arvottoman

menettelyn perusteella.

123 Tammi-Salminen 2001, s. 252. Yleensd menettelyn tulkitseminen kollusiiviseksi edellyttid, etti kumpikin
kollusiivisen oikeustoimen osapuoli toimii tarkoituksessa vahingoittamaan kolmatta osapuolta.

124 Tammi-Salminen 2001, s. 213, 234-235.
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5.2.3 Osapuolten aseman merkitys

Arvon kaksoispanttausta tarkasteltaessa on syytd huomioida myos eri velkojien
ammattimaisuus. Tammi-Salminen on todennut, ettd mikéli osakekantapantin saaja on
ammattimainen toimija, voidaan tilld katsoa olevan velvollisuus tuntea arvon
kaksoispanttauksen riski.'>> Ammattimaiselle toimijalle voidaan asemansa perusteella asettaa
laajempi selonottovelvollisuus, minkd vuoksi téllaisilla velkojilla on vihemman

mahdollisuuksia vedota tietiméittdmyyteensi. 2

Yrityskiinnitysvelkojien voitaneen olettaa olevan useimmiten ammattimaisia rahoittajia.
Tédmain péaatelmén voi tehda jo silld perusteella, ettd yritysrahoitus vaatii yleensé niin suuria
maérid padomaa, ettei rahoitusalan ulkopuolelta varmasti usein pystyttdisi vastaamaan
rahoitustarpeisiin. Useimpien yritysten irtaimen omaisuuden arvo taas on luultavasti niin
suuri, ettei yrityskiinnitystd luultavimmin perusteta pienten velkojen vakuudeksi. Lisdksi
asiaa voi katsoa myds yrityksen ndkokulmasta: ammattimainen rahoittaja vaikuttaa varmasti

lahtokohtaisesti luotettavammalta kuin ei-ammattimainen toimija.

Yrityskiinnitysvelkojan on jo ldhtokohtaisesti varauduttava tiettyihin riskeihin johtuen
esimerkiksi tietyn omaisuuden erillispanttauksen mahdollisuudesta ja yrityskiinnityksen
VMIL:n mukaisesta etusijasta.'?” Koska yrityskiinnityksen vakuudensaajat lienevit yleensi
ammattirahoittajia, voidaan ammattilaisille asetetun selonotto- ja riskinsietovaatimuksen
katsoa kenties olevan ikddn kuin ”sisdédn leivottu” yrityskiinnitykseen. Joka tapauksessa
yrityskiinnityksenhaltijan ammattilaisstatuksen voi ndhda tissi tapauksessa korostavan
yrityskiinnityksen luomaa selonotto- ja riskinsietovaatimusta. Néin ollen
yrityskiinnitysvelkojan, joka on ammattimainen toimija, on ndhdédkseni tunnettava

yrityskiinnityksen riskit, ja titen my0s huomioitava kiinteistokiinnityksen mahdollisuus.

Kiinteistopanttivelkoja voi kenties yrityskiinnitysvelkojaa todenndkdisemmin olla myos ei-
ammattimainen rahoittaja, joskin ammattimaiset velkojat ovat varmasti yleisempid. Kun
ammattimaisille toimijoille on asetettu laajempi selonottovelvollisuus, voidaan tésté johtaa,

ettd ei-ammattimaisen toimijan osalta selonottovelvollisuus on suppeampi. Ammattimaisen

125 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 435-436.
126 Saarnilehto ym. 2012, s. 99, 777. Ks. my6s Vilimiki 2014, s. 216-218.

127 Wuolijoki — Hemmo 2013, s. 540; Havansi 1992, s. 292.
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rahoittajan on selvitettdva mahdolliset riskit, mutta ei-ammattimaisella velkojalla ei

valttdmattd ole kykya selvittéa riskejd yhté laajasti.

Vaatimus siitd, ettd ei-ammattimaisenkin luotonantajan tulisi tarkistaa yrityskiinnityksen
voimassaolo yrityskiinnitysrekisteristd (joka ei silti kerro, onko kiinnitetty omaisuus
tarkistushetkelld vakuuskdytossd), vaikuttaa melko tiukalta. Ndhdékseni juuri ei-
ammattimaisten luotonantajien osalta kyseeseen saattaisi tulla poikkeaminen
yrityskiinnitysrekisterin tarkistamisvaatimuksesta. Tarkistaminen saattaisi olla myds
vaivalloista ei-ammattimaiselle toimijalle: olisi selvitettidvéd, kuka omistaa

kiinteistoosakeyhtion osakkeet, ja onko tdlld yhtiolld yrityskiinnityksia.

Tarkistaminen voimassa olevien yrityskiinnitysten varalta ei kuitenkaan téssi tapauksessa
liene erityisen merkittiva tekija. Kun huomioidaan jo edelli esitetyt nikdkannat esimerkiksi
osakkeiden erillispanttauksen (ja titen tdssa tutkielmassa sithen rinnastetun
kiinteistopanttauksen) ldhtokohtaisesta etusijaisuudesta yrityskiinnitykseen nihden, voidaan
todeta, ettei tietoisuus yrityskiinnityksen voimassaolosta lihtkohtaisesti aseta
yrityskiinnitysta kiinteistopanttioikeuden edelle. Kun panttaus on YrKiinL 4.3 §:ssd sallittu, ei
sen voi katsoa aiheuttavan vahinkoa yrityskiinnityksen haltijalle. Talldin selonotto

yrityskiinnityksen voimassaolosta ei vaikuttaisi olevan merkityksellista.

Tammi-Salminen on esittdnyt tavanomaisen arvon kaksoispanttauksen osalta seuraavaa:
mikali kiinteistopantinsaaja tietdd osakekantapantin saajan aiemmin syntyneesta oikeudesta,
mutta ottaa silti vastaan kiinteistopantin, kiinteistopantinsaaja saattaa toimia hyvén tavan
vastaisesti.'?® Niin voidaan nihdikseni katsoa erityisesti olevan, kun kiinteistdpantinsaaja on
ammattimainen toimija, joka ymmairtdd myds osakekantapantinsaajalle aiheutuvat riskit.
Kuitenkin osakekantapantinsaajan ollessa my0s ammattimainen toimija myos hdnen on
ymmarrettiva riskit, joita vakuuteen liittyy. Tammi-Salminen onkin katsonut, ettei
kiinteistopantinsaajalla voida yleensé katsoa olevan velvollisuutta huolehtia

osakekantapantinsaajan intresseisti.'?’

Tammi-Salmisen edelld esitetty ndkemys kiinteistOpantinsaajan mahdollisesta hyvin tavan

vastaisesta toiminnasta ei ole kuitenkaan siirrettdvissé yrityskiinnityksen kontekstiin. Tama

128 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 452—453.

129 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 453.
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johtuu ennen kaikkea siitd, ettd osakkeiden erillispanttaus, johon kiinteistopantin voidaan
katsoa tdssd tapauksessa rinnastuvan, on sallittu yrityskiinnityksestd huolimatta.

Kiinteistopanttioikeus ei nédin ollen loukkaa yrityskiinnitysta.

Yrityskiinnitysvelkojan ja kiinteistopantin saajan ollessa ammattimaisia toimijoita
yrityskiinnitysvelkojan on siis tullut tiedostaa vakuuteensa liittyvé riski. Kiinteistopantin
saajan tieto yrityskiinnityksen olemassaolosta ei siis tarkoita, ettd hdn toimisi hyvin tavan
vastaisesti. Edelld esitetyin perustein ei voida my0Oskddn katsoa, ettd kiinteistopantin
vastaanottaminen olisi hyvén tavan vastaista, olipa kyse sitten ammattimaisesta tai ei-
ammattimaisesta luotonantajasta. Télloin sen ei voi mydskéén katsoa olevan rehellisen ja
kunniallisen vaihdannan vaatimuksien vastaista.'*° Niin ollen kiinteistdpantinsaajan asemalla

el ndhdikseni voi katsoa olevan yleensd suurta merkitysti oikeustoimen patevyyteen.
5.3 Oikeuden vaarinkayton kielto osana arviointia
5.3.1 Oikeuden vaarinkayton kielto osana lojaliteettivelvollisuutta

Arvon kaksoispanttausta koskevan oikeusohjeen soveltumista yrityskiinnitystilanteeseen
voidaan ldhestyd my0s oikeuden véarinkdyton kiellon ndkokulmasta. Tammi-Salminen on
artikkelissaan arvioinut arvon kaksoispanttausta oikeuden vadrinkdyton kiellon ndkokulmasta,
ja nahdikseni titd ndkdkulmaa on tarpeellista tarkastella myds kiinteistopanttioikeuden ja
yrityskiinnityksen arvokollision osalta.!*! Oikeuden viirinkiyton kiellon voi katsoa olevan
yhteydessi lojaliteettiperiaatteeseen, joka velvoittaa sopijapuolia ottamaan kohtuullisissa

méadrin huomioon toistensa intressit.'3?

Oikeuden védrinkdyton kiellon siséltond on nimensd mukaisesti, ettd sopimusosapuolet eivét
saa kdyttad oikeuttaan epdasiallisella tavalla. Yleensd tdmaé tarkoittaa, ettd sopimusosapuolten
on pidattaydyttava kdyttdmastd oikeuttaan siten, ettd se vahingoittaa toista osapuolta. Néin
ollen kyseinen kielto ilmentdd lojaliteettiperiaatetta, joka velvoittaa osapuolet ottamaan

toistensa intressit huomioon kohtuullisissa méérin. Oikeuden vaarinkdytoksi ei voida katsoa

130 Kartio on todennut, ettd sopimus ei voi sitoa kolmansia, mikili se olisi vastoin rehellisen ja kunniallisen
vaihdannan vaatimuksia. Kartio 1997, s. 159-160.

131 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 439-446. Tammi-Salmisen arviointi keskittyy shikaanikieltoon ja
kollusiiviseen menettelyyn, jotka ovat oikeuden vaérinkdyton ilmenemismuotoja.

132 Hemmo 2003, s. 55-56.
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kaikkia toimia, joista voi aiheutua vastapuolelle vahinkoa, vaan vahingon aiheuttamisen tai
muun epaasiallisen tavoitteen saavuttaminen tiytynee olla ensisijainen tarkoitus, jotta kyse

olisi oikeuden viirinkiytosts.!*?

Lojaliteettivelvollisuus koskee siis ennen kaikkea sopimussuhdetta ja osapuolten
velvollisuuksia toisiaan kohtaan. Kun kysymys on yrityskiinnityksestd ja arvon
kaksoispanttauksesta, yrityskiinnitysvelallinen ja kiinteistdosakeyhtioé ovat muodollisesti
erillisid oikeussubjekteja. Talloin voidaan pohtia, onko lojaliteettia sovellettava, kun
kiinteistdosakeyhtio ei ole sopimussuhteessa yrityskiinnitysvelkojaan. Mikali kuitenkin
kiinteistoosakeyhtidssi ja yrityskiinnitysvelallisessa yhtiossd padtosvaltaa kiyttavit samat
henkil6t, ovat nima yhtiét toisistaan erillisid vain muodollisesti. T4lloin on mahdollista niin
kutsutun intressitahoajattelun avulla laajentaa yrityskiinnitysvelallisen yhtion

lojaliteettivelvollisuus koskemaan my®ds kiinteistdosakeyhtiota.!34
5.3.2 Intressitahoajattelun suhde samastamiseen

Vaikka nyt késiteltidvin kaltaisessa tilanteessa intressitahoajattelu katsotaankin mahdolliseksi,
el sitd yleisesti tule soveltaa kevyin perustein. Intressitahoajattelua ei tule ottaa 1dht6kohdaksi,
vaan sitd voidaan poikkeuksellisesti soveltaa, kun yhtididen pdétoksentekijét ovat

tosiasiallisesti samoja ja yhtididen edut samansuuntaiset.'*’

Tammi-Salminen on todennut, ettd arvon kaksoispanttausta arvioitaessa intressitahoilla
voidaan katsoa olevan merkitysté, kun kiinteistbosakeyhtidssd ja sen omistajayhtidssa valtaa
kiyttivit samat henkildt.!*¢ Intressitahoajattelulla voi katsoa olevan yhtildisyyksid myos

samastamisen kanssa.'>’

133 Hemmo 2003, s. 56.
134 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 443-444; Péyhoénen LM 4-5/1997, s. 550-552.

135 Poyhdnen LM 4-5/1997, s. 548-549. Yhtididen erillisyys on lihtokohta, mutta toisinaan yhtididen intressit ja
paitoksentekijit ovat niin yhtendisié, ettd niitd on ainakin joissakin tilanteissa pidettdva samaan intressitahoon
kuuluvina, jolloin toisen yhtion velvollisuudet voivat sitoa my0s toista.

136 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 444. Tammi-Salminen viittaa ratkaisuun KKO 1997:146, jossa sama henkild
toimi ainoana hallituksen jésenend kummassakin yhtidssa.

37 Tammi-Salminen on kiyttinyt ratkaisun KKO 1997:146 yhteydessi samastus-termid, ks. Tammi-Salminen
2001, s. 305. My®ds Kdrki on viitannut kyseiseen ratkaisuun samastusta kisitellessiin, ks. Kérki 2020, s. 229—
230.
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Samastaminen on kisite, joka esiintyy osakeyhtidoikeudessa. Samastamisella poiketaan
osakeyhtidoikeuden kantavasta periaatteesta, jossa yhtion omistajaa ja yhtiotd késitelldén
erillisind oikeussubjekteina. Samastuksessa yhtion velvoitteet katsotaan myds sen omistajan
velvoitteiksi.!*® Samastaminen on hyvin poikkeuksellinen toimi, jonka avulla yhtién
sopimattoman toiminnan seurauksena syntyneet velvoitteet voidaan kohdistaa yhtion
omistajalle. Samastaminen on katsottu mahdolliseksi poikkeuksellisissa tilanteissa, vaikka
OYL ei sisillidkiin sédntelyd samastuksesta.!>® Samastamisen mahdollisuus oletettavasti

ennaltachkdisee sopimatonta menettely4, ja tdten silld on yhteys myos lojaliteettiin.

Samastamisella ja intressitahoajattelulla voidaan néhdé olevan yhteys. Kumpikin niisté on
poikkeuksellinen toimi, jolla pyritdén estimddn epéasiallista menettelyd. Sekd samastuksessa
ettd intressitahoajattelussa on tosiasiallisesti kysymys siitd, ettd vastuupiirid laajennetaan.
Talloin velvoitteet koskevat laajempaa piirid, kuin mité alkuperdisen oikeustoimen perusteella
ilmenee. Intressitahoajattelun perusteella lojaliteettivelvollisuus koskee koko
sopimusosapuolen intressipiirid, mikdli ndmé ovat sopimusosapuoleen kiintedssd yhteydessé
esimerkiksi samojen vastuuhenkildiden osalta. Samastamisessa puolestaan vastuu yhtion
velvoitteista voidaan ulottaa sitomaan myos yhtion omistajia, mikéli sille on perusteita.
Perusteena samastamiselle on yleensd yhtion kdyttdminen epéasiallisiin tarkoituksiin tai

epiasiallisella tavalla, ja esimerkiksi pyrkimys tillaisella toiminnalla vilttdd velvoitteita.'4°

Arvioitaessa  kiinteistdosakeyhtion  osakkeisiin ~ kohdistuvan  yrityskiinnityksen  ja
kiinteistdosakeyhtion  omistamaan  kiinteistoon  kohdistuvan  kiinteistpanttioikeuden
arvokollisiota tilannetta voidaan tarkastella sekd samastuksen ettd intressitahoajattelun
ndkokulmasta. Koska menettelyt poikkeavat perusteiltaan hieman toisistaan, arvioin niiden

soveltumista erikseen.

Koska Tammi-Salminen on katsonut intressitahoajattelulle olevan sijaa tavanomaisessa arvon
kaksoispanttaustilanteessa, arvioidaan sen soveltumista ensimmdiisend. Nyt kisiteltdvéssa
yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden vilisessd arvokollisiossa intressitahoajattelun

siséltd on seuraava: voidaanko kiinteistdosakeyhtiolld katsoa olevan lojaliteettivelvollisuus

138 Mahonen — Villa 2015, s. 405.

139 Mihdnen — Villa 2015, s. 409. Samastamista on myds sovellettu korkeimmassa oikeudessa, ks. KKO
2017:94; KKO 2015:17 ja kommentti vuoden 2015 ratkaisusta Villa 2015.

140 Villa 2015, s. 534.
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yrityskiinnityksen haltijaa kohtaan, kun kiinteistbosakeyhtion (ainoa) omistaja on

yrityskiinnitysvelallinen yhtio, ja yhtididen vastuuhenkil6t ovat samoja?

Kun tavanomaisessa arvon kaksoispanttaustilanteessa intressitahoajattelulla voi olla
merkitystd, voitaneen ldhtokohtana pitdd sitd, ettd vaikutusta voisi olla nyt késiteltdvéssa
tilanteessakin. Intressitahoajattelun soveltumista on perusteltu muun muassa silld, ettd
kiinteistoyhtiolld ja sen omistajalla on saman suuntaiset intressit ja samoja vastuuhenkildita.
Tammi-Salminen on myos esittdnyt, ettd kun yhtio omistaa yksin kiinteistdosakeyhtion, ovat ne
ldhes aina samaa intressitahoa.'*! Tdmén tutkielman tarkastellessa nimenomaisesti tilanteita,
joissa  kiinteistdosakeyhtid on  kokonaisuudessaan yrityskiinnitysvelallisen  yhtion
omistuksessa, on luonnollinen ldhtokohta siis se, ettd intressitahoajattelu voi soveltua

tilanteeseen.

Kuten on jo aiemmissa tarkastelujaksoissa huomattu, yrityskiinnitystilanteen arviointiin ei
kuitenkaan sovellu tdysin samat periaatteet kuin erillispanttauksen arviointiin. Voidaankin
kysyd, onko intressitahoajattelulla ldhtokohtaisesti suurtakaan merkitystd. Vastaus on
ndhdékseni kieltivd. Tama johtuu siitd, ettd kuten edelld on kisitelty, yrityskiinnitysvelkojan
tulee osata varautua riskeihin. Kun osakekantapanttaus on sallittu, ja téssd tapauksessa
kiinteistokiinnitys voidaan sithen rinnastaa, ei téllainen panttaus ole vastoin
lojaliteettivelvoitetta. Kun lojaliteettivelvollisuutta ei ole edes rikottu, ei synny myoskdan

sellaista velvoitetta, jota olisi pohdittava intressitahoajattelun ndkdkulmasta.

Intressitahoajattelulla voi kuitenkin olla sijaa joissakin poikkeuksellisemmissa tapauksissa.
Téllaisissa poikkeuksellisissa tilanteissa kiinteistosakeyhtid voi samaan intressitahoon
kuulumisen vuoksi tietdd esimerkiksi sellaisista  olosuhteista, joiden  vuoksi
kiinteistopanttioikeuden perustaminen olisi erityisen moitittavaa yrityskiinnitysvelkojan
ndkokulmasta. Téllaisina seikkoina voitaisiin mahdollisesti pitdé esimerkiksi tietoa kiinteistoon
kohdistuvasta panttaamattomuussitoumuksesta, tai vaikkapa siitd, ettd kiinteiston panttaaminen
muutoin aiheuttaisi yrityskiinnitysvelkojalle suurta haittaa. Toisaalta téllaiset tilanteet voidaan
mahdollisesti ratkaista myos poikkeamalla sitomattomuusperiaatteesta, kuten aiemmin téssi

tutkielmassa on esitetty.'*? Intressitahoajattelulle on kuitenkin nihdikseni hyvd jittid

141 Tammi-Salminen LM 3/1998, s. 444.

142 Kuten on jo todettu, kollisionratkaisuperusteiden soveltuminen tilanteeseen on kyseenalaista.
Kollisionratkaisumenetelmid on késitelty luvussa 5.1.
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mahdollisuus poikkeuksellisissa tilanteissa. Lahtokohta on kuitenkin se, ettd yrityskiinnityksen
ja kiinteistopanttioikeuden arvokollisiossa intressitahoajattelu ei ole merkittévissd roolissa.
Intressitahoajattelun soveltamismahdollisuudet vaikuttavatkin kytkeytyvén ldhinna vilpilliseen

mieleen, johon liittyvii tilanteita on kisitelty luvussa 5.2.

Yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden arvokollisiota voidaan tarkastella myos
samastuksen soveltumisen osalta. Samastaminen on médritelty siten, ettd osakeyhtion
velvoitteet kohdistetaan myds yhtidn omistajaan.'®®  Tilloin  se tarkoittaisi, ettd
yrityskiinnitysvelallinen yhtid joutuisi vastuuseen kiinteistdosakeyhtion suorittamasta
kiinteistopanttioikeuden = perustamisesta. ~ Kun  sekd  kiinteistdosakeyhtiossd  ettd
yrityskiinnitysvelallisessa yhtiossd péddtosvaltaa kéyttdvat samat henkilot, vaikuttaisi
samastaminen sindnsd mahdolliselta. Samastamistilanteessa kiinteistopanttioikeus voitaisiin
siis katsoa ikddn kuin perustetuksi yrityskiinnitysvelallisen toimesta, ja tdten sen olisi
kannettava my0s vastuu kiinteistopanttauksen seurauksista. Samastamiseen voitaneen pédtya
etenkin, mikéli yhtio ja sen ainut osakkeenomistaja muodostavat taloudellisen kokonaisuuden,
ja niilld on keskendin saman suuntaiset intressit.!** Samastamista ei pidi kuitenkaan soveltaa

kaavamaisesti, ja sitd olisikin kéytettdva vain hyvin poikkeuksellisesti.

Osakeyhtion vastuun samastaminen omistajan vastuuksi on siis poikkeuksellista.
Samastaminen edellyttdd tilannekohtaista harkintaa, ja sitd onkin sovellettava vain, mikali
osakeyhtiotd voidaan katsoa kdytetyn védriin tarkoituksiin. Vadrinkaytto tarkoittaa esimerkiksi
epiasiallista hyStymisti yhtidsti tai velvoitteiden kiertdmistd.!*> Periaatteessa samastaminen
olisi siis mahdollista, kun esimerkiksi yrityskiinnityksen haltijaa on pyritty loukkaamaan.
Samastamisen soveltuminen on kuitenkin ndhddkseni poikkeuksellista samalla tavalla kuin
intressitahoajattelunkin. Syykin on sama: kiinteistopanttioikeuden perustamisella ei voi katsoa
loukattavan yrityskiinnityksen haltijaa, silli tdmdn on osattava varautua riskeihin. Lisdksi
samastamisen on oltava poikkeuksellista yhtidoikeuden nékokulmasta, silld 1dhtékohtaisesti

yhtiotd on pidettdva omistajistaan erillisend oikeushenkilona.

Intressitahoajattelu ja samastaminen voisivat siis ndhddkseni tulla sovellettavaksi arvon

kaksoispanttaustilanteissa. Lopputulos lienee usein saman kaltainen, sovelletaanpa sitten

143 Mihonen — Villa 2015, s. 405.
144 Leppiinen 1991, s. 282.

145 Velvoitteiden kiertdmisestd esimerkkinid KKO 2015:17.
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samastamista tai intressitahoajattelua. Ndiden sovellettavaksi tuleminen on harvinaista, ja
ndhdékseni vield harvinaisempaa tulisi olla niiden soveltaminen yrityskiinnityksen ja
kiinteistopanttioikeuden arvokollisiossa. Yrityskiinnitys tarjoaa velkojalle rajallisen ja osin
riskialttiin suojan. Téllaisen riskin realisoitumisen ei yksin tulekaan riittdd siithen, ettd
yrityskiinnitys voittaisi tilanteessa kiinteistopanttioikeuden. Yrityskiinnitysvelkojan tulee siis

tuntea tavanomaiset riskit.

Intressitahoajattelua ja samastusta voidaan mahdollisesti soveltaa vain hyvin poikkeuksellisissa
tilanteissa. Téllainen voisi olla esimerkiksi panttaaminen vastoin panttauskieltositoumusta.
Néhdidkseni samastuksen ja intressipiiriajattelun soveltamisen tulisi olla niin harvinaista, ettd
soveltuminen edellyttéisi esimerkiksi shikaanimaisia tai kollusiivisia piirteitd. Tdma tarkoittaisi
esimerkiksi, ettd kiinteistd olisi pantattu ainoastaan vahingoittamistarkoituksessa, ilman
varsinaista hyoOtyd pantinantajalle. Lisdksi kuvatun kaltaisissa tilanteissa soveltuvalla
menetelmalld ei valttaméttd ole kdytdnnon kannalta merkitysta: intressitahoajattelu, samastus
ja sitomattomuusperiaatteen kumoaminen voivat kaikki tuottaa samankaltaisen lopputuloksen.
Onkin mahdollista, ettd kuvatun kaltaisissa tilanteissa ratkaisu pyrittdisiin perustamaan
johonkin muuhun kuin samastamiseen, silld samastamista on pidettivd erittdin

poikkeuksellisena ratkaisuna.
5.3.3 Lojaliteetti yrityskiinnityksen jarjestelmassa

Edelld on késitelty lojaliteettivelvollisuutta ja siithen vaikuttavia tekijoitd yrityskiinnityksen ja
kiinteistopanttioikeuden vélisessd arvokollisiossa. Yksityiskohtaisen tarkastelun jilkeen
vaikuttaa siltd, ettei yrityskiinnitysvelallisella ole tdstd ndkokulmasta kovinkaan ankaraa
lojaliteettivelvollisuutta suhteessa yrityskiinnitysvelkojaan. Tama johtuu siitd, ettei
yrityskiinnitystd ja kiinteistopanttioikeutta voida katsoa saman tasoisiksi oikeuksiksi, kuten
edelld on kisitelty. Sen vuoksi tilannetta ei voida mydskddn arvioida tdysin samoin perustein

kuin tavanomaista arvon kaksoispanttausta.

Samalla kun lojaliteetille ei voida téssd tapauksessa antaa ratkaisevan suurta merkitystd, on
kuitenkin tarpeen painottaa, ettd se ei ole merkitykseton yrityskiinnityksen jirjestelmaissa.
Lojaliteettivelvollisuutta kuvastaa ainakin  YrKiinL 9.1 §:n sédnnds siitd, ettei

yrityskiinnityksen alaista omaisuutta saa luovuttaa muutoin kuin normaalin liiketoiminnan
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rajoissa. Télld tavoin siis pyritddn suojelemaan velkojaa siltd, ettd vakuuden arvo véhenisi

radikaalisti timén tietamattd. 40

Kun yrityskiinnityksen lojaliteettivelvollisuus koskee luovutuksia, voisiko sitd kuitenkin
soveltaa analogisesti my0s yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden véliseen
arvokollisioon? Piddn ajatusta periaatteessa mahdollisena, mutta edelld kéasitellyt nikokohdat
eivit useimmissa tapauksissa tue tdllaisen lojaliteettivelvollisuuden ulottamista nyt
késiteltavadn tilanteeseen. Toisaalta luovutuksen ja panttaamisen vaikutus yrityskiinnitykselle
on sama: kiinteisto siirtyy ldhtokohtaisesti pois yrityskiinnityksen piiristd. Mikéli kiinteiston
luovutus ja panttaus rinnastettaisiin, tulisi arvioitavaksi se, onko kiinteiston luovutus YrKiinL

9.1 §:n mukaista normaalia liiketoimintaa.

Nahddkseni on kuitenkin perusteltua ajatella, ettd kun erillispanttauksen mahdollisuus on
yrityskiinnityslaissa taattu, sithen rinnastuva kiinteistopanttioikeuskin on mahdollista perustaa
lojaliteettivelvollisuutta rikkomatta. Yrityskiinnitysvelkojan tulee siis lahtdkohtaisesti tiedostaa
olemassa olevat riskit, eikd lojaliteettiin vetoaminen ole tehokasta. Liséksi on tirkedd huomata,
ettd kiinteiston panttaus ei tdysin rinnastu luovutukseen, silld yrityskiinnitys osakkeisiin sdilyy
kuitenkin voimassa. Mikdli velka, jonka vakuutena kiinteistd on, suoritetaan, kiinteiston arvo
heijastuu jélleen tidysiméérdisesti kiinteistdosakeyhtion osakekantaan. Toki tdmin jélkeen

kiinteistd voidaan myds pantata uudelleen.

Yrityskiinnityslain luovutuksia koskeva lojaliteettivelvollisuus ei siis ndhddkseni ole
ristiriidassa  edelld  esitettyjen  tulosten  kanssa.  Yrityskiinnityslain ~ mukaisen
lojaliteettivelvollisuuden et voi  titen  katsoa  poikkeavan  “tavanomaisesta”
lojaliteettivelvollisuudesta.  Lojaliteettiin ~ vetoaminen voi siis olla  mahdollista
poikkeuksellisissa tapauksissa, joissa menettely voidaan ndhda esimerkiksi shikaanimaisena tai
kollusiivisena. Mikéli vakuuden antamisella pyritddn aiheuttamaan vain haittaa velkojalle,
voitaisiin se muun ohella katsoa myods YrKiinL 9.1 §:n mukaisen normaalin liiketoiminnan
vastaiseksi. Sen sijaan pyrkimys luoton tai parempien luottoehtojen saamiseen vakuuden avulla
on epdilemittd normaalia liiketoimintaa. N&in ollen vilillisesti omistetun kiinteiston
panttaaminen on ldhtokohtaisesti katsottava sallituksi, vaikka se sindnsd véhentddkin

yrityskiinnityksen alaisen omaisuuden arvoa.

146 Virtanen 1998, s. 61.
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Toisaalta on mahdollista, ettd lojaliteettivelvollisuuteen vedottaisiin yrityskiinnityksen ja
kiinteistopanttioikeuden vélisessd arvokollisiossa, jossa olosuhteet ovat samanlaiset kuin
tapauksessa KKO 1997:146. Tapauksessa kiinteisto kiinnitettiin l&hipiirin velkojen vakuudeksi.
Tallaista ei vélttiméttd katsottaisi normaaliksi litketoiminnaksi. YrKiinL 9.1 §:n analoginen
soveltaminen voisi silti olla haastavaa, silld kiinteisto ei pelkédlld panttioikeuden perustamisella
valttdmatta siirry tdysin yrityskiinnitysvelkojan ulottumattomiin. Tilanne saattaisi olla toinen,

mikali selvidisi, ettei ldhipiirilld ole aitkomustakaan maksaa velkoja.

Lahipiirin hyvéksi suoritettu vilillisesti omistetun kiinteiston panttaus voisi siis ndhdikseni olla
hyvéksyttidvd, ja saada etusijan yrityskiinnitykseen nidhden. Téllaisella panttauksella tulisi
kuitenkin olla hyvidksyttavd liiketoiminnallinen peruste, eikd se saa perustua oikeuden
vadrinkdyttoon. Mikali 1ahipiirin hyvéksi suoritetaan panttaus kayttden oikeutta vddrin, on sitéd

arvioitava samoin kuin oikeuden véarinkayttdja yleensékin.

Lojaliteettivelvollisuus ei siis vaikuta olevan yrityskiinnityksen suhteen yhtd ankara kuin on
erillispanttauksen osalta. Ndin voidaan todeta nimenomaisesti sellaisen omaisuuden osalta,
johon on sallittua perustaa panttioikeus yrityskiinnityksestd huolimatta YrKiinL 4.3 §:n
mukaisesti. Téstd ei pidd kuitenkaan péatella, ettd yrityskiinnitysvelkojan ja -velallisen vélilld
ei muiltakaan osin noudatettaisi normaalimuotoista lojaliteettivelvollisuutta. Itse asiassa
YrKiinL 4.3 § on nimenomaisesti tarkasti mééritetty poikkeus erillispanttauskiellosta.
Erillispanttauskielto taas omalta osaltaan ilmentda juuri lojaliteettia: kiinnitetyn omaisuuden
vakuusarvon laskeminen panttaamalla ei ole sallittua kuin erikseen sdddetyissd tilanteissa.
Lojaliteettivelvollisuus kuuluu siis myds velkasuhteeseen, jossa yrityskiinnitystd kdytetddn
vakuutena. Edellda kisitellyssd ei olekaan varsinaisesti kysymys heikommasta
lojaliteettivelvollisuudesta, vaan siitd, ettd erillispanttaus on sallittu, jolloin panttaus ei riko

lojaliteettia.
5.4 Toisen maalla sijaitseva asunto-osakeyhtio
5.4.1 Kiinteiston omistamisen merkityksesta

Kuten jo aiemmin on todettu, asunto-osakeyhtio ei valttiméttd omista maapohjaa, jolla sen
omistama ja hallitsema rakennus sijaitsee. Yleisimmin tillaisessa tilanteessa rakennus
sijaitsee vuokramaalla. Téll6in on selvéa, ettd yrityskiinnityksen piiriin kuuluvien osakkeiden

kautta ei synny vilillistd omistusta itse kiinteistoon.
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On kuitenkin mahdollista, ettd asunto-osakeyhtidlle tulee mahdollisuus hankkia vuokratontti
omistukseensa. Kun kiinteiston omistus siirtyy asunto-osakeyhtidlle, jonka osakkeet kuuluvat
yrityskiinnityksen alaisuuteen, tapahtuu muun muassa vakuusarvossa muutoksia: asunto-
osakeyhtion osakkeiden arvo nousee kiinteiston omistuksen myo6td. Téllaisessa tilanteessa

yrityskiinnitysvelallisesta yhtiostd tulee kiinteiston vilillinen omistaja.

My0s kuvatun kaltaista tilannetta voidaan tarkastella arvon kaksoispanttauksen kiellon
ndkokulmasta. Kun kiinteistd on siirtynyt asunto-osakeyhtion omistukseen, on silld
mahdollisuus pantata kiinteistd. Vuokralaisella vastaavaa oikeutta ei luonnollisesti ole.!*” Jos
kiinteistd pantataan, kun asunto-osakeyhtion osakkeet kuuluvat yrityskiinnityksen piiriin,
paddytéddn jélleen erdénlaiseen arvon kaksoispanttaustilanteeseen, jossa vastakkain ovat
yrityskiinnityksen tuottama oikeus ja kiinteistopanttioikeus. Kiinteistd voi liséksi olla

pantattuna jo, kun se siirtyy asunto-osakeyhtion omistukseen.

Yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden vilistd arvokollisioita on kisitelty jo edelld,
mutta nyt kdsiteltdvadn tapaukseen liittyy erityispiirteitd. Kun kiinteistd ei ole ollut asunto-
osakeyhtion omistuksessa, ei asunto-osakeyhtion osakkeiden vakuusarvokaan ole voinut
perustua kiinteiston arvoon. Korkeintaan vakuusarvossa on huomioitu asunto-osakeyhtion
vuokraoikeuden arvo, joka on eittdméttd alempi kuin kiinteiston omistusoikeuden arvo. Néin

ollen osakkeiden vakuusarvo nousee, kun kiinteisto siirtyy asunto-osakeyhtion omistukseen.

Mikaili asunto-osakeyhtid panttaa kiinteiston, asunto-osakeyhtion osakkeiden vakuusarvo
normaalisti laskee. Tdma johtuu siitd, ettd sama arvo on vakuutena kahdesta velasta.
Kuitenkaan vakuusarvon ei voi katsoa laskevan, kun kiinteistd ei alun perin ole kuulunut
asunto-osakeyhtion omistukseen. Taltd osin yrityskiinnitysvelkojalle ei vaikuta aiheutuvan
vahinkoa kiinteiston panttaamisesta, jolloin velkoja ei mydskédédn voi vedota esimerkiksi

lojaliteettivelvollisuuteen tai oikeuden vaarinkdyton kieltoon.
5.4.2 Ainesosa- ja tarpeistosuhteen merkitys

Arviointi ei kuitenkaan ole aivan niin yksinkertaista, kuin edelld esitetystd voisi padtelld. Nyt
késiteltdvan kaltaisessa tilanteessa yrityskiinnitysvelkojan riskié lisdd nimittdin kiinteiston

ainesosa- ja tarpeistosuhteiden madrittely. Yrityskiinnitysvelkojan kannalta tima tarkoittaa

147 Havansi 1996, s. 100.
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sitd, ettd asunto-osakeyhtion omistama rakennus voidaankin katsoa kuuluvaksi kiinteistoon
ainesosana tai tarpeistona. Mikaéli ndin on, rakennus kuuluu myos kiinteistokiinnitykseen, jota
voidaan kéyttd4 kiinteistopanttioikeuden perustamiseen. Téallaisessa tilanteessa asunto-
osakeyhtion osakkeiden vakuusarvo voi alentua, silld kiinteistokiinnitys kohdistuu kaikkeen
asunto-osakeyhtion omaisuuteen ja saa konkurssissa yrityskiinnitystd paremman etusijan.
Ainesosa- ja tarpeistosuhteiden méérittely aiheuttaa toisinaan epéselvia tilanteita, silld

maakaaressa ei ole siidetty aiheesta.'*8

Yrityskiinnitysvelkojalle syntyy siis erityinen riski, mikali asunto-osakeyhtion omistama
rakennus katsotaan kiinteiston ainesosaksi tai tarpeistoksi. Téssé tapauksessa kasittelen
ainoastaan ainesosasuhdetta, silld rakennukset ovat tyypillisesti kiinteiston ainesosia, eivét
tarpeistoa.'* Lihtokohtaisesti rakennus ei voi olla kiinteistddn ainesosasuhteessa ennen kuin
myos kiinteiston omistus on siirtynyt asunto-osakeyhtiolle. Tdma johtuu siité, ettid ainesosa-
tai tarpeistosuhteen syntyminen edellyttdd, ettd kiinteiston ja siihen ldheisesti liittyvin

kohteen (kuten rakennuksen) omistaa sama taho.'*

Omistuksen yhteisyyden lisdksi ainesosasuhde edellyttdd kohteiden faktista liitossuhdetta.
Faktinen liitossuhde tarkoittaa, ettd kiinteisto ja rakennus ovat seka fyysisessa ettd
kiyttotarkoituksellisessa yhteydessi toisiinsa.!>! Kun rakennus sijaitsee kiinteistoll4, fyysinen
yhteys ei nouse kiistanalaiseksi kysymykseksi. Myos kéyttotarkoitus on epéileméttd yhtenevé,
silld rakennusta ei voi kdyttdad kayttamattd kiinteistod. Kiinteiston kéyttotarkoitusta palvelevat
rakennukset katsotaankin vakiintuneesti kiinteiston ainesosaksi.'>> Asunto-osakeyhtion
omistama rakennus sijainnee tyypillisesti sellaisella maa-alueella, joka on tarkoitettu
asuinrakentamiseen. Talloin rakennuksen voi katsoa palvelevan kiinteiston kdyttotarkoitusta.

Rakennuksen ja kiinteiston liitossuhde voidaan myds perustellusti katsoa pysyvéksi, mikd on

148 Niemi 2016, s. 42. Oikeuskirjallisuudessa on myds esitetty, ettd ainesosa- ja tarpeistosuhteiden médrittelyn
ottamista osaksi maakaarta olisi ollut ainakin aiheellista harkita maakaaren sddtimisen yhteydessi, ks. Tepora
LM 7/1990, s. 867. Lisdksi hallituksen esitykseen HE 24/2024 vp johtaneen maakaaren uudistushankkeen
yhteydessé nousi esille ainakin tarve mééritelld kiinteiston ainesosat ja tarpeistot lain tasolla, ks. Arviomuistio
maakaaren muutostarpeista — Lausuntotiivistelm4, s. 28. Téllaista médrittelya ei hallituksen esitykseen
kuitenkaan otettu.

149 Kivimiki — Ylostalo 1981, s. 226-230; HE 190/1983 vp, s. 7.
150 Kartio 2001, s. 102. Ks. myds KKO 1989:37.
151 Kartio 2001, s. 98.

132 K artio 2001, s. 99.
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ainesosasuhteen syntymisen kannalta merkityksellist4d.'*® Niin ollen rakennuksen voidaan

katsoa kuuluvan kiinteistdén ainesosana.'>*

Toisen maalla sijaitseva asunto-osakeyhti6 voi toisaalta kéyttdd velkojensa vakuutena niin
kutsuttua laitoskiinnitystd. Laitoskiinnitys tarkoittaa MK 19:1:n mukaista (madrdaikaiseen)
maanvuokraoikeuteen vahvistettavaa kiinnitysté. Laitoskiinnitys voidaan vahvistaa
maanvuokraoikeuteen ’jos oikeus saadaan siirtdd kolmannelle kiinteiston omistajaa
kuulematta, ja jos alueella on tai sille saadaan sopimuksen mukaan rakentaa oikeudenhaltijalle
kuuluvia rakennuksia tai laitteita”. Laitoskiinnitys kohdistuu maanvuokraoikeuden liséksi

my®ds asunto-osakeyhtion omistamaan rakennukseen. '

Kun asunto-osakeyhtion omistama rakennus kuuluu maanvuokraoikeuteen vahvistettuun
laitoskiinnitykseen, sitd ei voi katsoa kiinteiston ainesosaksi. Tdmaé perustuu siihen, ettd
laitoskiinnityksen perusajatus on nimenomaisesti suojata laitoskiinnityksen hyvékseen
saanutta velkojaa siilyttimilld vuokraoikeuden arvo.'*® Niin ollen laitoskiinnityksen osana

oleva rakennus ei tule kiinteiston ainesosaksi.

Kun sijaintikiinteiston omistusoikeus siirtyy asunto-osakeyhtiolle, sen vuokraoikeus
kiinteistoon lakkaa. Mikali asunto-osakeyhti6lld on ollut vahvistettuna laitoskiinnitys,
kyseisen vakuuden saanut velkoja saattaa olla tilanteessa haavoittuvassa asemassa.
Haavoittuvuus perustuu siihen, ettd vuokraoikeuden loputtua myds sithen kohdistuva
panttioikeus lihtokohtaisesti loppuu.'>” Tillaisissa tilanteissa panttioikeus
maanvuokraoikeuteen pysyy voimassa MK 19:5.2:n mukaan, kunnes kiinnitys on kuoletettu.
Kuolettaminen puolestaan edellyttdd ilmoitusta velkojalle MK 14:16:n mukaisesti.

Laitoskiinnitys voidaan myds siirtdd MK 19:6.1:n mukaisesti koskemaan koko kiinteistda,

153 Kaisto — Tepora 2012, s. 202.

154 Tillaisessa tilanteessa kiinteistdén kuulumista ei voida estid, silla MK 14 luku ei sisilld sddnnoksid, joiden
nojalla kiinteistonomistaja voisi kirjaamalla erottaa rakennuksen omistamastaan kiinteistdstd. Kun rakennus
katsotaan tavanomaisesti kuuluvaksi kiinteistoon ainesosana, ei liittdmis- eli aksessiosaanto tule téssi yhteydessa
késiteltdviksi. Aksessiosaannosta ks. esim. Tuomisto 1988, 5.265-266, 298-299.

155 Jokela — Kartio — Ojanen 2010, s. 427. Laitoskiinnityksen alaan kuuluvat myds muut asunto-osakeyhtion
rakennukset ja laitteet, jotka ovat MK 14:2:n kirjaamisvelvollisuuden piirissi.

156 Jokela — Kartio — Ojanen 2010, s. 524. Kiinnityksen arvo laskisi yleensi huomattavasti, mikéli rakennus
tulisikin kiinteiston ainesosaksi.

157 Niemi 2020, s. 586, 612.
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mikali velkoja sekd mahdolliset huonommalla etusijalla olevan kiinteistopanttivelkojat tdhin

suostuvat.

Laitoskiinnitys voi siis vaikuttaa ainesosasuhteen syntyyn. Lahtokohtaisesti niin pitké&én, kuin
laitoskiinnitys on voimassa, asunto-osakeyhtion omistama rakennus ei tule kiinteiston
ainesosaksi, vaikka asunto-osakeyhtio omistaisikin my0s kiinteiston. Laitoskiinnityksen
kuolettamisen jdlkeen rakennus sen sijaan tulee ldhtokohtaisesti kiinteiston ainesosaksi.
Laitoskiinnitystd ei tdssd tutkielmassa kuitenkaan tarkastella ldhemmin, eivitkd ndin

tarkasteltavaksi tule esimerkiksi laitoskiinnityksen ja yrityskiinnityksen viliset konfliktit.
5.4.3 Arvokollision ratkaiseminen

Edelld esitetyin perustein voidaan siis todeta, ettd asunto-osakeyhtion omistama rakennus
todenndkdisimmin tulee kiinteiston ainesosaksi, kun kiinteiston omistus siirtyy asunto-
osakeyhtidlle. Kun asunto-osakeyhtion osakkeisiin kohdistuu yrityskiinnitys, ja kiinteistoon
kohdistuu kiinteistdpanttioikeus, syntyy arvokollisio.!*® Tillaista ristiriitatilannetta ei syntyisi,
mikali kiinteisto ja rakennus voitaisiin erotella toisistaan. Kun rakennus katsotaan kuuluvaksi
kiinteistoon, kohdistuu sekd asunto-osakeyhtion osakkeisiin kohdistuva yrityskiinnitys etta
kiinteistopanttioikeus tiltd osin samaan omaisuuteen: kiinteistoon rakennuksineen. Tamén

vuoksi on selvitettdva tulkinnalla, miten kahden vakuusoikeuden konflikti ratkaistaan.

Pohjimmiltaan tilanne on kuitenkin saman tyyppinen, kuin jo edellé késitellyt tilanteet.
Kysymys on yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden arvokollisiosta. Lahtokohdaksi
voidaan tdmdn vuoksi ndhdédkseni ottaa samanlainen ratkaisuperiaate, kuin mihin on paadytty
aiemmin tdssd luvussa. Keskeisté on, ettd yrityskiinnitysvelkojan hyviksyttava
vakuusmuodon riskialttius. Ndin ollen kiinteistopanttioikeus saisi ldhtokohtaisesti etusijan,
ellei ilmenisi olosuhteita, joiden vuoksi tilannetta olisi arvioitava toisin. Aiemmin tdssa
luvussa mainitut olosuhteet, jotka voivat vaikuttaa yrityskiinnityksen ja
kiinteistopanttioikeuden vélisen konfliktin ratkaisuun, voivat olla relevantteja yhta lailla

tdllaisessa asunto-osakeyhtiotd koskevassa tilanteessa.

158 T#ssé tapauksessa ei ole merkitysti silld, onko kiinteistd kiinnitetty ennen omistajanvaihdosta, silli rakennus
tulee kiinteiston ainesosaksi omistajanvaihdoksen yhteydessa riippumatta kiinnitysajankohdasta.
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Yrityskiinnityslaki tuo kuitenkin oman lisdhaasteensa tillaisen tilanteen tulkintaan. YrKiinL

4.2 §:sséd on sdddetty muun muassa seuraavasti:

Jos rakennuksen tai yrityskiinnityksen kohteena olevan muun siithen verrattavan
omaisuuden omistaja saa omistusoikeuden kiinteistoon, jolla kiinnitetty omaisuus
sijaitsee, tai yrityskiinnityksen kohteena oleva rakennus tai muu omaisuus
luovutetaan sanotun kiinteiston omistajalle, yrityskiinnitys pysyy voimassa
yrityskiinnityksen alaiseen omaisuuteen siitd huolimatta, ettd tdiman on katsottava
kuuluvan kiinteistoon, ja yrityskiinnitys tuottaa etuoikeuden maksun saantiin
omaisuuden arvosta ennen kiinteistoon aikaisemmin vahvistettuja kiinnityksid.

Séddnnoksen nojalla on selvdi, miten tulisi suhtautua tilanteeseen, jossa
yrityskiinnitysvelallinen yhtioé omistaa rakennuksen, ja saa kiinteiston omistukseensa. Tassé
tapauksessa kyseinen yhtio omistaa kuitenkin vain osakkeet sellaisesta asunto-osakeyhtiosta,
joka omistaa rakennuksen, ja saa omistukseensa my0s kiinteiston. Onko siis mahdollista
katsoa, ettd yhtio omistaa tosiasiallisesti rakennuksen, jolloin kiinteistokin tulisi osaksi

yrityskiinnitysta?

Ensimmaisend on selvitettdva, mité tarkoitetaan sddnnoksessd mainitulla rakennukseen
verrattavalla omaisuudella. Yrityskiinnityslain esitdissd on pidetty silmilla vain tilanteita,
joissa rakennus tai muu omaisuus sijaitsee kiinteistdll4.!® Myos Tuomisto kiyttii aiheen
kisittelyssi termid sijaintikiinteisté.'*® Asunto-osakeyhtion osakkeiden omistamista ei
ilmeisesti ole rinnastettu rakennuksen omistamiseen, sillé téllaista mainintaa ei 16ydy lain
esitoistd tai oikeuskirjallisuudesta. Sddnnoksen keskeista sisdltod vaikuttaa olevan juuri
kiinteistolld sijaitseminen. Télla ei tarkoiteta osakkeiden sijaintia, joten tistd ndkokulmasta

YrKiinL 4.2 § ei vilttimaéttd sovellu nyt kasiteltdvéién tilanteeseen.

Tuomisto on kuitenkin pitdnyt haastavana mairitelld, millainen omaisuus on verrattavissa
rakennuksiin. Hén on kuitenkin esittidnyt, ettei maaritelmalld “rakennukseen verrattava
omaisuus” olisi ratkaisevaa merkitysti, vaan se voitaisiin ymmirtii melko laajasti.'®' Niin

ollen voisi olla mahdollista, ettd rakennuksen vélillinen omistus riittdisi tdyttdméan YrKiinL

159 HE 190/1983 vp, s. 8.
160 Tyomisto 2007, s. 94.

161 Tyomisto 2007, s. 95.
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4.2 §:n edellytykset yrityskiinnityksen laajentumiselle koskemaan myds asunto-osakeyhtion

omistukseen tulevaa kiinteisto4a.

Yrityskiinnitysvelkojan suojaaminen edelld kuvatusti tilanteessa, jossa asunto-osakeyhtio saa
rakennuksen sijaintikiinteiston omistukseensa, olisi kuitenkin hieman ristiriidassa tdssi
tutkielmassa aiemmin esitettyjen tulosten kanssa. Jos yrityskiinnitysvelkojaa ei ole suojattava
arvon kaksoispanttauksen tyyppiseltd tilanteelta, miksi sille olisi tarjottava parempi suoja
tilanteessa, jossa asunto-osakeyhtio saa kiinteiston omistukseensa? Tilanteet ovat sindnsa
erilaiset keskenddn, mutta johtavat tietylld tavalla samaan lopputulokseen: yrityskiinnityksen

vakuusarvon mahdolliseen heikkenemiseen.

Tilannetta voidaan tarkastella myds puhtaasti siitd ndkokulmasta, ettd asunto-osakeyhtion
osakkeita késitellddn vain osakkeina. Tdma4 tarkoittaa, ettei tarkastelussa huomioida sitd, mitd
asunto-osakeyhtion omaisuudessa tapahtuu, vaan huomiota kiinnitetddn ainoastaan yhtion
osakkeisiin. Ensinnikin téllainen menettely on yksinkertaisempaa, silla
yrityskiinnitysvelallisen yhtion omistaman asunto-osakeyhtion toimien seuraaminen voisi olla
melko ty0ldstd. Toiseksi on huomattava, ettd myos asunto-osakeyhtidlld voi olla voimassa
yrityskiinnitys. Téll6in on selvéa, ettd YrKiinL 4.2 § on tarkoitettu asunto-osakeyhtion
velkojien suojaksi. Vaikka asunto-osakeyhtiollé ei olisikaan yrityskiinnitysti voimassa, ei
YrKiinL 4.2 §:n suojaa ole ndhdékseni perusteita ulottaa asunto-osakeyhtion omistajayhtion

velkojia suojaavaksi.

Kun otetaan vield huomioon YrKiinL 4.3 §:n sddann0s siitd, ettd muun muassa osakkeet
saadaan pantata yrityskiinnityksestd huolimatta erikseen, vaikuttaa esittdmaini ratkaisumalli
perustellulta. Osakkeiden panttaamisesta voi aiheutua yrityskiinnitysvelkojalle samanlaista
haittaa, kuin asunto-osakeyhtion rakennuksen siirtymisestd kiinnitetyn kiinteiston ainesosaksi.
Jos taas kiinteistoon ei kohdistu kiinnitysti, kiinteiston tuleminen asunto-osakeyhtion
omistukseen jopa parantaa yrityskiinnityksen vakuusarvoa. Yrityskiinnityslaki ei ndhdakseni
tarjoa tukea tdllaiselle tulkintamallille, joten on ndhdédkseni parasta tulkita YrKiinL 4.2 §:44

siten, ettd se ei koske tilanteita, joissa rakennus omistetaan vain vilillisesti osakkeiden kautta.
5.4.4 Yrityskiinnityslain 4.2 §:n merkitys?

Tarjoamani ratkaisuvaihtoehto voi vaikuttaa ensi katsannossa ristiriitaiselta. On mahdollista
ajatella, mikd on YrKiinL 4.2 §:n todellinen merkitys, ellei se koske yhtiditettyd rakennusta,

joka saa sijaintikiinteistonsd omistukseensa. Mielesténi yrityskiinnityslaki kuitenkin erottelee
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selvésti rakennukset ja osakkeet, silld osakkeet on mahdollista pantata erikseen
yrityskiinnityksestd huolimatta. Téllaista mahdollisuutta ei ole rakennuksen osalta, mikali
sithen kohdistuu yrityskiinnitys. My0s Tuomisto on todennut, ettei kyseinen sdannds suojaa
kaikissa tilanteissa yrityskiinnitysvelkojaa riskeiltd, joita ainesosa- ja tarpeistosuhde voi

aiheuttaa.'®?

Yrityskiinnityksen osalta on siis merkitysté silld, omistetaanko rakennus vilittdmaisti vai
valillisesti. Mikéli rakennus omistetaan osakkeiden kautta, on yrityskiinnitysvelkojan joka
tapauksessa varauduttava mahdolliseen erillispanttaukseen. Osakkeet ovat taten riskialttiita
yrityskiinnityksen osana. Ndin ollen YrKiinL 4.2 §:n ei voi katsoa soveltuvan tillaiseen
tilanteeseen. Oma mielenkiintoinen kysymyksensé olisi selvittdd, miten olisi tulkittava
tilannetta, jossa asunto-osakeyhtion omistama rakennus tulee sijaintikiinteistonsa ainesosaksi,
mutta asunto-osakeyhtion osakkeet omistaa yhti6, jonka omaisuuteen kohdistuu
yrityskiinnitys, ja joka on antanut panttaamattomuussitoumuksen yrityskiinnitysvelkojalle.
Téllaisessa tilanteessa yrityskiinnitysvelkoja on varautunut osakkeiden

erillispanttausmahdollisuuteen, mutta vakuuden arvo on siitd huolimatta vaarassa alentua.

Vaikka YrKiinL 4.2 § ei vaikutakaan soveltuvan asunto-osakeyhtion osakkeita koskevassa
tilanteessa, on syyté pitdd mielessd myds varallisuusoikeuden yleiset opit. Tarkoitan tilla sitd,
ettd ndhdédkseni esimerkiksi rakennuksen yhtidittdminen vain YrKiinL 4.2 §:n kiertdmiseksi
voitaisiin kenties katsoa hyvin tavan vastaiseksi. Télloin yrityskiinnitysvelallinen yhtio ei
valttdmatta olisi oikeutettu siithen etuun, jonka vélillinen omistus tdssd suhteessa tuottaa.
Hyvin tavan vastaisuuden ndyttdminen tédllaisessa tilanteessa voisi kuitenkin tosiasiassa olla

haastavaa.

On my0s huomattava, ettei rakennuksen yhtidittdmistd, joka on luovutus, ole valttimétta
katsottava normaaliksi liiketoiminnaksi. Talloin yrityskiinnitys voisi pysyd voimassa ja
yrityskiinnitysvelkoja voisi hakea saatavansa maksua kiinnitetystd omaisuudesta YrKiinL 9.3
§:n nojalla. Tallaisessa tilanteessa vilpittdomédn mielen suoja ei tulisi kyseeseen, silld

luovutuksensaaja on samaan intressitahoon kuuluva kuin luovuttaja.

YrKiinL 4.2 §:n osalta on my0s huomattava, ettd sddnnds tarjoaa joka tapauksessa melko

rajallista suojaa. Yrityskiinnitys pysyy sddnnoksen mukaan voimassa vain kuusi kuukautta

162 Tyomisto 2007, s. 98-99.
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sen jalkeen, kun yrityskiinnitysvelkoja on saanut tiedon oikeustoimesta, ja joka tapauksessa
viimeistddn kahden vuoden kuluttua oikeustoimesta, mikéli velkoja ei hae saatavansa maksua
kiinnitetystd omaisuudesta ja ilmoita tistd rekisteriviranomaiselle. Néin ollen suoja on
ensinnékin ajallisesti rajoitettu. S&dnnds on myds vain lisdsuojamuoto
yrityskiinnitysvelkojalle, ei varsinainen ratkaisuperuste tdmén tyyppisiin ristiriitatilanteisiin.
Sadnnoksen mukainen lisdsuoja edellyttdd siis velkojan aktiivisuutta, eikd tule automaattisesti
sovellettavaksi. Tamén vuoksi sdédnnoksen merkitys ei kuitenkaan ole niin suuri, kuin ensi

niakemalta voisi vaikuttaa.
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6 Lopuksi

6.1 Tutkielman yhteenveto

Téssd tutkielmassa on selvitetty vastaukset neljdéin ensimmaisessé luvussa esitettyyn
padkysymykseen. Tutkimuskysymykset liittyvét kiinteistoosakeyhtion osakkeisiin osana

yrityskiinnitystd. Tutkimuskysymykset ovat:

1) Onko valitulla kiinteistdosakeyhtion tyypilla (tavallinen kiinteistdosakeyhtid,
keskindinen kiinteistdosakeyhtid, asunto-osakeyhtiod) vaikutusta yrityskiinnityksen

kannalta?

2) Millainen merkitys kiinteiston yhtidittdmisen ajankohdalla on suhteessa

yrityskiinnitykseen?
3) Soveltuuko arvon kaksoispanttauksen kielto yrityskiinnitykseen?

4) Léhenevitko yrityskiinnitys ja osakekantapantti toisiaan vakuusmuotoina edelld

esitettyihin kysymyksiin annettujen vastausten valossa?

Tassd tutkielmassa on tutkittu tilanteita, joissa yrityskiinnitysvelallinen yhtié omistaa yksin
koko kiinteistoosakeyhtion osakekannan. Tutkielman tulokset osoittavat, ettei téllaisessa
tilanteessa kiinteistdosakeyhtion tyypilld ole merkitystd. Mikali yrityskiinnitysvelallinen yhtid
omistaisi vain osan kiinteistdosakeyhtion osakkeista, voisi tilanne olla toinen. Keskeisend
erona yhtidtyypeilld on se, edellytetdanko yhtioltd huoneistoselitelmdd. Asunto-osakeyhtid ei

myo6skéddn valttamattd omista kiinteistod, jolla sen omistama ja hallitsema rakennus sijaitsee.

Seuraavaksi tutkielmassa on selvitetty yhtidittdmisen ajankohdan merkitysta
yrityskiinnityksen kannalta. Tuloksena on, ettei yhtidittdimisen ajankohdalla ole suurta
merkitysta yrityskiinnityksen kannalta. Mikaéli kiinteisto on yhtiditetty ennen
yrityskiinnityksen voimaan astumista, kiinteistdosakeyhtion osakkeet kuuluvat alusta alkaen
yrityskiinnityksen alaiseen omaisuuteen. Mikéli taas kiinteistd yhtiditetdédn yrityskiinnityksen
voimassaoloaikana, kiinteistdosakeyhtion osakkeet tulevat irtaimena omaisuutena
yrityskiinnityksen alaisuuteen, kun yhtidittdminen tapahtuu. Tétd ndkokulmaa perustelen
ennen kaikkea silld, ettei yrityskiinnityslaki anna aihetta tulkita tilannetta toisin.

Kiinteistdosakeyhtion osakkeet tulevat siis aina yrityskiinnityksen alaisuuteen.
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Yrityskiinnityksen etusija voi kuitenkin vaihdella, riippuen esimerkiksi kiinteistdosakeyhtion

kiinteistoon kohdistuvasta kiinteistopanttioikeudesta.

Yrityskiinnitys koskee ldhtokohtaisesti kaikkea yrityksen elinkeinotoimintaan kuuluvaa
irtainta omaisuutta, johon myds kyseiset osakkeet kuuluvat. Elinkeinotoimintaan kuuluminen
on madritelty yrityskiinnityksen tapauksessa hyvin laveasti, joten my6skéan se ei aiheuta

tilanteessa ongelmia.

Arvon kaksoispanttauksen kielto ja sen soveltuminen yrityskiinnitykseen on tdmén tutkielman
keskiossé. Tutkielmassa on esitelty erilaisia ndkokulmia ja seikkoja, joilla arvon
kaksoispanttauksen kieltoa on alun perin perusteltu. Nité tekijoitd on tuotu yrityskiinnityksen
kontekstiin, ja selvitetty niiden soveltumista, kun osakekantapanttauksen sijaan kysymys on

yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden vilisestd arvokollisiosta.

Saatujen tulosten perusteella yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden vélinen
arvokollisio voidaan mahdollisesti ratkaista sitomattomuusperiaatteen mukaisesti.
Sitomattomuusperiaatteen soveltuminen johtuu ennen kaikkea yrityskiinnityslain
saannoksistd. Osakkeiden erillispanttaus on nimenomaisesti sallittu, ja tdssd tapauksessa
osakekantapantti voidaan tutkielmassa esitettyjen perustelujen nojalla rinnastaa
kiinteistopanttiin. Tésté ei pidd kuitenkaan tehdé yleisempid padtelmia
kiinteistopanttioikeuden ja osakekantapantin rinnastamiseen liittyen. Nimenomaisesti sallittu
erillispanttaus tuottaa oikeudessamme yrityskiinnitystd vahvemman oikeuden, joten se saa

arvokollisiossa yrityskiinnitystd paremman aseman.

Kun arvokollisiossa ei kuitenkaan ole kysymys varsinaisesta kollisiosta, ei sithen vélttamétta
voida soveltaa myoskéén perinteisid kollisionratkaisuperusteita. Sen vuoksi tdssd tutkielmassa
on esitetty my0s muunlaisia perusteita tilanteen arviointiin. Arvokollision ratkaisua voidaan
perustella myos esimerkiksi oikeuden vaarinkayton kiellolla tai yrityskiinnityslain
saannoksista johtuvilla seikoilla. Tutkielma osoittaakin, ettd kollisionratkaisuperusteiden
soveltuvuus ei nouse kynnyskysymykseksi. Tima johtuu siité, ettd arvioinnissa paddytdin
samankaltaisiin lopputuloksiin, sovellettiinpa tilanteeseen kollisionratkaisuperusteita tai

aiemmin arvon kaksoispanttauksen kiellon tutkimisen yhteydessi esitettyji perusteita.'®?

163 Niitd perusteita on esittényt etenkin Tammi-Salminen, ks. Tammi-Salminen LM 3/1998. Ks. myds KKO
1997:146.
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Arviointi perustuu pitkélti kiinteistOpanttauksen ja osakkeiden erillispanttauksen

rinnastamiseen yrityskiinnityksen kontekstissa.

Arvon kaksoispanttauksen kiellon ei tdssd tutkielmassa selvitetyn perusteella voi katsoa
soveltuvan yrityskiinnityksen ja kiinteistopanttioikeuden arvokollisiotilanteeseen. Arvon
kaksoispanttauksen kielto perustuu pitkélti korkeimman oikeuden ratkaisussa KKO 1997:146
esitettyyn oikeusohjeeseen. Yrityskiinnitys kuitenkin eroaa vakuusmuotona merkittavasti
panttauksesta. Tastd ndkokulmasta merkittdvin eroavaisuus on se, ettd yrityskiinnityksen
alainen omaisuus sdilyy yrityskiinnitysvelallisen yhtion médrdysvallassa, kun panttauksessa
tdllaista méadrdysvaltaa ei ole. Madrdysvalta on merkittdva tekijd, vaikka sitd onkin rajoitettu
YrKiinL 9 §:n nojalla. Ndiden vakuusmuotojen merkittdvien eroavaisuuksien vuoksi
tavanomaisen arvon kaksoispanttauksen arvioinnissa kdytettyjen perusteiden ei voi padosin

katsoa soveltuvan yrityskiinnityksen kontekstiin.

Tédmain tutkielman viimeisend tutkimuskysymyksend on selvittad, onko yrityskiinnitykselld ja
osakekannan panttauksella merkittdvid yhtildisyyksid. Téhén kysymykseen on haettu
vastausta vertailemalla ndiden vakuusmuotojen suhdetta arvon kaksoispanttaukseen.
Vakuusmuotojen vertailu ei néin ollen ole kattava, vaan keskittyy pelkdstdédn tarkasteluun

arvon kaksoispanttauksen nékokulmasta.

Téssd tutkielmassa selvitetyn perusteella yrityskiinnityksen ja osakekantapantin ei voida
katsoa ldhentyvin toisiaan. Tama johtuu ennen kaikkea siité, ettd kyseiset vakuusmuodot
suhtautuvat tdysin eri tavalla arvon kaksoispanttaukseen. Osakekantapantin osalta arvon
kaksoispanttaus on kielletty, mutta yrityskiinnitysté tallaisen kiellon ei voi katsoa koskevan.
Erilainen suhtautuminen arvon kaksoispanttaukseen johtuu vakuusmuotojen keskinéisesté
erilaisuudesta. Yrityskiinnityslaki sallii osakkeiden erillispanttauksen, ja vakuusmuoto
pakottaa velkojan sietdméddn tietyn asteista epavarmuutta. Osakekannan panttauksessa taas
pantinsaajan tulee ldhtokohtaisesti voida luottaa siihen, ettei pantinantaja toimillaan heikenna

pantin arvoa.

Tédmin tutkielman perusteella osakekantapantin ja yrityskiinnityksen yhdistéviksi tekijéksi
vaikuttaa jddvéan riskialttius arvon kaksoispanttauksen suhteen. Kummassakin
vakuusmuodossa velkojalle voi koitua haittaa, mikali kiinteistdosakeyhtioé panttaa
omistamansa kiinteiston. Kuitenkin osakekannan pantiksi saanut velkoja on téllaisessa

tilanteessa ldhtokohtaisesti suojatummassa asemassa, sillé oikeuskdytdnnossa téllainen arvon
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kaksoispanttaus on kielletty. Haitta on ndin ollen enimmékseen mahdollista epédselvyytti ja
viivastystd mahdollisen oikeusprosessin vuoksi. Yrityskiinnitysvelkoja voi sen sijaan
menettdd vakuudestaan osakekannan arvon, mikali kiinteistbosakeyhtié panttaa omistamansa

kiinteiston.

Jo ldhtokohtana on toki selvéd, ettd yrityskiinnitys ja osakekantapantti eroavat toisistaan.
Osakekantapantti syntyy perustamalla panttioikeus osakkeisiin noudattaen panttioikeuden
perustamisen vaatimuksia. Yrityskiinnitys taas joustaa panttauksen yksildintivaatimuksesta.
Mikali arvon kaksoispanttauksen kiellon voisi katsoa soveltuvan myos yrityskiinnitykseen,
voitaisiin pohtia tarkemmin, voiko ndiden vakuusmuotojen katsoa lahentyvin keskendén.
Téssd tutkielmassa saatujen tulosten perusteella ei ole kuitenkaan aihetta katsoa, etti

yrityskiinnitys ja osakekantapantti l1dhenisivét toisiaan vakuusmuotoina.

Velkojan kannalta osakekantapantti on siis yrityskiinnitysta turvallisempi vakuusmuoto.
Panttauksessa osapuolten lojaliteettivelvollisuuden voidaan katsoa olevan ikddn kuin
sisélloltddn tiukempi kuin yrityskiinnityksessd. Tama johtuu ennen kaikkea siitd, ettd
yrityskiinnitys sallii kiinnityksen alaisen omaisuuden luovutukset YrKiinL 9.1 §:ssd
sdddetyissi rajoissa. Vakuusmuodon valinta ei kuitenkaan ole aina yksiselitteistd, vaan
osapuolilla voi olla erilaisia intressejd, jotka vaikuttavat valintaan. Tdstd ndkdkulmasta on
my0s luonnollista, ettd osakekantapanttaus ja yrityskiinnitys eivét johda samaan
lopputulokseen. Muutoin yrityskiinnitysvelkoja voisi joissakin tilanteissa saada saman
tasoista suojaa kuin panttivelkoja, vaikka yrityskiinnitys on vakuutena ldhtokohtaisesti

heikommassa asemassa.'®*

Téssd tutkielmassa saatujen tulosten perusteella kiinteistdosakeyhtion osakkeisiin on
suhtauduttava kuin mihin tahansa osakkeisiin osana yrityskiinnitysti. Tama tarkoittaa, ettei
kiinteistdosakeyhtion osakkeiden suhteen ole asetettu tiukempia vaatimuksia kuin muiden
osakkeiden osalta. Ndin ollen yrityskiinnityksen kannalta ei vaikuta olevan suurta merkitysta

silld, mitd omaisuutta yrityskiinnitysvelallinen omistaa vilillisesti osakkeiden omistuksen

164 panttivelkojan tasoinen suoja viittaa tissi ennen kaikkea siihen, ettd panttauksen osalta velkojaa suojataan
paremmin esimerkiksi ratkaisun KKO 1997:146 oikeusohjeen nojalla. Sen sijaan etusijaan vaikutusta ei olisi,
vaan VMIJL:n nojalla panttioikeus on aina yrityskiinnitystd paremmalla etusijalla. Yrityskiinnityksen
heikommalla asemalla tarkoitetaan tdssa tiettyd epdvarmuutta, joka johtuu kiinnitetyn omaisuuden jittimisesta
velallisen hallintaan.
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kautta. Sen sijaan yrityskiinnityksen osalta on relevanttia vain vélittomésti omistettu

omaisuus.
6.2 Jatkotutkimusmahdollisuuksia

Tassd tutkielmassa on selvitetty kiinteistdosakeyhtididen asemaa osana yrityskiinnitysta.
Erityisesti arvon kaksoispanttauksen kiellon soveltuminen yrityskiinnitykseen on tutkielmassa
keskeinen selvitettivd kysymys. Vaikka tutkielmassa on esitetty vastaukset

tutkimuskysymyksiin, on aiheen osalta vield myds avoimia kysymyksia.

Erids mahdollisuus olisi tutkia esimerkiksi sitd, onko arvokollisio ratkaistava samalla tavalla
kuin téssé tutkielmassa on esitetty, mikali kiinteistoyhtio ei olekaan osakeyhtid. Kiinnostava
tutkimuskohde voisi olla my0s se, miten tissé tutkielmassa kuvattuihin tilanteisiin vaikuttaisi,
mikali yrityskiinnitysvelallinen yhtié omistaisi vain osan kiinteistoyhtion

osakkeista/osuuksista.

Eréds mahdollisuus jatkotutkimukselle olisi myds tutkia jo erdstd luvussa 5.4 mainittua
tilannetta. Tutkimuksessa voisi pyrkié selvittiméain, voiko panttaamattomuussitoumuksella
olla vaikutusta tilanteessa, jossa asunto-osakeyhtio saa sijaintikiinteistonsa omistukseensa, ja
titen rakennuksesta tulee kiinteiston ainesosa. Téllaisessa tutkimuksessa voitaisiin pyrkia
selvittimién, voiko yrityskiinnitysvelkoja tosiasiallisesti suojautua téllaisilta tilanteilta, kun

rakennus omistetaan valillisesti.

Yleisemmin yrityskiinnityksen osalta olisi kiinnostavaa esimerkiksi tutkimus, jossa
selvitettdisiin empiirisesti yrityskiinnitysvelkojien asemaa konkurssissa. Téssé tutkielmassa ei
ole késitelty mydskidin rikosoikeudellista ndkokulmaa, minka vuoksi rikoslain (39/1889)
28:12:n mukaisen vakuusoikeuden loukkauksen soveltumista yrityskiinnitykseen olisi my0s

mahdollista tutkia. Néin ollen tutkittavaa yrityskiinnityksen osalta riittdd nihdédkseni edelleen.



