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Tutkielman tavoitteena on méirittdd, millainen asema vakuutussaatavilla tulee olemaan tulevassa
vakuutusalan kriisinratkaisulainsddddnndssa seké vastata kysymykseen siité, voidaanko
vakuutussaatavien katsoa olevan vakuudellista velkaa vakuutusyhtidlain 23:15 § perusteella, jossa
vakuutussaatavien etuoikeuttaa verrataan esinevakuuteen. Tarkastelussa on myds se, millaisia
vaikutuksia vakuutussaatavien vakuudellisuudella olisi. Koska vakuutussaataville on vakiintunut
etuoikeusasema niin kansallisessa kuin EU:n oikeusjirjestelmassa, tutkielmassa arvioidaan myos
muita mahdollisia keinoja etuoikeuden toteuttamiseen, kuten vakuutussaatavien rajaamista
arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle omana ryhménéin, joko kokonaan tai osittain.
Tutkielma on toteutettu kéyttdmailld de lege ferenda -metodia, ja tulkinnan apuna on hyddynnetty
nykyistd vakuutusyhtididen sddntelyé seké luottolaitoksiin kohdistuvaa kriisinratkaisusiéntelya.

Tutkielman perusteella ei ole tarkoituksenmukaista tulkita vakuutussaatavia vakuudelliseksi velaksi.
Vakuutussaatavat ja vakuudelliset velat on erotettu omiksi ryhmikseen vakuutusyhtiolaissa, jonka
lisdksi ne on asetettu lain esitdissi ja oikeuskéytinnossd vakuudellisia velkoja alempaan asemaan, eli
lain 25:15 § mukainen yhtéldinen asema ei toteudu kaytdnnossa. Vakuudellisuus my0s rajoittaisi
kriisinratkaisun toimenpiteité, silld vakuudelliset velat on rajattu direktiivissd arvonalennus- tai
muuntamisvélineen ulkopuolelle. EU-oikeuden tdytdntdonpanoon liittyvien periaatteiden ja direktiivin
tavoitteiden pohjalta sekd ottaecn huomioon, ettd vakuutussaatavilla ei ole tilldkaan hetkelld ehdotonta
etuoikeutta, ei myoskéén ole tarkoituksenmukaista rajata vakuutussaatavia kokonaan arvonalennus- tai
muuntamisvalineen ulkopuolelle lainsdddannossa. Tallainen sddntely olisi direktiivistd poikkeava, ja
aiheuttaisi riskin siitd, ettd yksityinen taho vetoaisi direktiiviin ristiriitaisten kohtien osalta.

Vakuutussaatavien osittainen rajaaminen lakisditeisten vakuutusten, kuten tapaturma- ja
ammattitautivakuutuksen, osalta voi kuitenkin olla mahdollista. Tapaturma- ja
ammattitautivakuutukseen perustuville saataville on séédetty niitd koskevassa laissa erityistd suojaa
vakuutusyhtioon kohdistuvien toimenpiteiden osalta, eiké osittaiseen rajaukseen sisélly yhtd suuria
riskejé tavoitteiden toteutumisen kérsimisestd kuin kokonaisvaltaiseen rajaamiseen.
Lainsdddannollisten toimenpiteiden lisdksi vakuutussaatavien etuoikeus suojaa vakuutuksenottajia
kriisinratkaisussa. Vakuutussaatavien arvon alentaminen on viimesijainen keino, ja
kriisinratkaisuviranomaisella on mahdollisuus rajata velkoja tilannekohtaisesti arvonalennus- tai
muuntamisvélineen ulkopuolelle. Tulevassa lainsdddédnndssd vakuutussaatavat voidaan siis rajata
osittain lakisddteisten vakuutusten osalta arvonalennus- tai muuntamisvilineen ulkopuolelle, tai
vakuutussaatavia voidaan kohdella direktiivin mukaisesti ainoastaan etuoikeutettuina velkoina.

Avainsanat: vakuutussaatavat, vakuudellinen velka, etuoikeutettu velka, maksukyvyttomyys,
kriisinratkaisu, velan arvonalennus
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1 Johdanto

1.1  Aluksi

Vakuutusyhtion kaatumisella tai muilla merkittavilla taloudellisilla vaikeuksilla voi
mahdollisesti olla yhteiskunnan kannalta merkittdvid vaikutuksia, esimerkiksi
rahoitusvakauden osalta.! Euroopan unionin direktiivi vakuutusalan elvytyksesti ja
kriisinratkaisusta (2025/1) on sdéddetty turvaamaan jésenvaltioiden taloutta
ennaltachkdisemdlld téllaisia vakuutusyhtididen ongelmatilanteita, ja direktiivi tullaan
saattamaan osaksi kansallista oikeusjérjestystd alkuvuodesta 2027. Tilla hetkelld voimassa on
vuoden 2008 finanssikriisin jilkeinen sddntely, jonka avulla on muun muassa asetettu
vakuutusyhtidille vakavaraisuuteen sekd omaan varallisuuteen liittyvid vaatimuksia, joiden
tavoitteena on ehkaistd finanssikriisin ajan kaltaisia kaatumisia.? Finanssikriisi korosti
vakuutusyhtididen merkitysti rahoitusjérjestelmin ja talouden kannalta.> Vuoden 2008
kriisin yhteydessé kaatumassa olevien vakuutusyhtididen taloudellista tilaa pyrittiin
kohentamaan veronmaksajien varojen avulla®, ja my®s titd pyritiin ehkiiseméin ja
vilttiméddn nykyisessd saéntelyssi.’ Nykyisestéd sddntelystd huolimatta on noussut esiin tarve
yhteiselle sddntelylle koskien vakuutusyhtididen kriisinratkaisua Euroopan unionin alueella.
Tarve on oleellinen etenkin tilanteissa, joissa taloudellisissa vaikeuksissa oleva vakuutusyhtio
on sijoittunut useamman jasenvaltion alueelle, silld jasenvaltioiden lainsdddanndt eroavat

vield jonkin verran toisistaan vakuutusyhtididen séantelyn osalta.¢

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivissi sdddetédan kriisinratkaisun keinoista,
joilla pyritidén palauttamaan vakuutusyhtion taloudellinen tila sellaiseen asemaan, etté
vakuutusyhti6 kykenee turvaamaan kriittisiksi méaéritellyt toimintonsa.” Kriittisind toimintoina
pidetddn vakuutusyhtion toimintaa, jota ei voida korvata toisen vakuutusyhtion toimesta

kohtuullisessa ajassa taikka kohtuullisin kustannuksin.? Kriisinratkaisun menetelmiksi on

' IRRD perusteluiden kohta 1

2 Vakavaraisuudesta sdddetdén direktiivissd 2009/138/EY.

3 OECD 2011

4 Euroopan komission julkaisun IP/09/254 mukaan esimerkiksi Belgialainen Ethias vakuutusyhti6 sai
merkittdvad valtiontukea uudelleenjérjestelyihin finanssikriisin aikana.

5 IRRD perusteluiden kohta 2

¢ IRRD perusteluiden kohta 3

"IRRD perusteluiden kohta 3

8 IRRD artikla 2



séadetty maksukykyisen yhtion asettaminen run-off-tilaan®, liikketoiminnan myynti,
omaisuudenhoitoyhtion kayttd, yhtion varojen ja velkojen erottelu sekd arvonalennus- tai
muuntamisviline.!? Tutkielmassa tullaan keskittyméin etenkin arvonalennus- tai
muuntamisvilineeseen seké sitd koskeviin rajoituksiin, silld kyseisen vélineen soveltaminen
voi olla tarpeellista, ennen kuin muita kriisinratkaisun vélineitd kyetdin soveltamaan
tehokkaasti.!' Vilineen ulkopuolelle on kuitenkin rajattu tiettyjd velkaryhmid, ja tutkielmassa
pyritddn madrittdmain se, tulisiko myos vakuutussaatavien kuulua néihin kiellettyihin

velkoihin, esimerkiksi osana vakuudellisia velkoja.

Vakuutussaataville on sdéddetty kansallisesti erityinen etuoikeus vakuutusyhtiélain 23 luvun
15 pykalédssa, jonka mukaan vakuutussaatavilla on ”yhtéldisesti samanlainen etuoikeus
vakuutusyhtion omaisuuteen kuin velkojien maksunsaantijirjestyksestd annetussa laissa
séadetylld irtaimen pantin haltijalla pantattuun omaisuuteen.”!? Irtain pantti on esinevakuus,
eli vakuutussaatavan etuoikeus on siis voimassa olevassa kansallisessa lainsdddannossi
rinnastettu vakuudelliseen velkaan ja sen etuoikeuteen. Onkin tirkedd maaritelld, katsotaanko
vakuutussaatavien kuuluvan vakuudellisiin velkoihin timén pykéldn perusteella, vai onko
niilld vain samanlainen etuoikeus. Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivissa
saddetddn, ettd arvonalennus- tai muuntamisvélineen kéyttiminen on kiellettyd vakuudellisten
velkojen kohdalla.'® Kysymykseksi nouseekin se, millaisessa asemassa vakuutussaatavat
tulevat olemaan suhteessa direktiivin arvonalennus- tai muuntamisvilineen kéyton kieltoon.
Mikali vakuutussaatavien voidaan katsoa kuuluvan direktiivissa tarkoitettuihin vakuudellisiin
velkoihin, tdimaé tulee rajoittamaan kriisinratkaisuviranomaisen vaihtoehtoja kriisinratkaisun

vilineiden valinnassa seki niiden soveltamisessa.'*

1.2 Aiheen rajaus, tutkimuskysymykset ja tutkielman lahdeaineisto

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivi tullaan tdytantdonpanemaan kansallisesti

erilliselld vakuutusalan kriisinratkaisua koskevalla lailla, joka on tdiméan tutkielman tekemisen

9 IRRD artikla 27. Yhtidn asettamisella run-off-tilaan tarkoitetaan yhtién toiminnan lopettamista ja sen velkojen
suorittamista tilanteessa, jossa yhtio ei saa enéé tehdé uusia vakuutussopimuksia. Run-off-tilan tuloksena yhtio
likvidoidaan, kun sen velat on suoritettu tai siirretty kolmannelle osapuolelle.

10 IRRD artikla 26

"' IRRD artikla 34 mukaan arvonalennus- tai muuntamisvilinettd voidaan kiyttii muiden vilineiden
soveltamisen mahdollistamiseksi.

12 Vakuutusyhtidlaki 23:15

13 IRRD artikla 35(5)

14 Tdmai rajoitus johtuu siitd, ettd arvonalennus tai muuntaminen voi olla tarvittava toimenpide ennen muiden
vélineiden kéyttd4, ja vakuutussaatavien rajaaminen vélineen ulkopuolelle véhentiisi velkoja, joihin
arvonalennusta tai muuntamista voidaan soveltaa.



aikana valmistelussa. Lain tullessa voimaan vakuutusyhti6t ovat kansallisen
kriisinratkaisuviranomaisen valvonnassa, ja direktiivin soveltamisalaan kuuluviin
vakuutusyhtidihin tullaan soveltamaan kriisinratkaisusuunnittelua.!'> Suunnittelussa
vakuutusyhtidlle valitaan kriisinratkaisun véline, jota kdytetddn tilanteessa, jossa
vakuutusyhtio on vaikeissa taloudellisissa ongelmissa. Kriisinratkaisun vélineiden avulla
pyritdén turvaamaan yhtion toiminnan jatkuminen. Osaan vilineistd liittyy kuitenkin
rajoituksia sen suhteen, millaisissa tilanteissa niitd voidaan soveltaa. Olennaisimpana tdman
tutkielman kannalta on kielto, jonka mukaan arvonalennus- tai muuntovélinettd ei saa kdyttaa
vakuudellisiin velkoihin. Tutkielmassa keskitytdén etenkin vakuutusyhtiolaissa sdddetyn
vakuutussaatavien etuoikeuden vaikutuksesta kriisinratkaisuvélineiden soveltamiseen, silld
vakuutusyhtidlain mukaisesti etuoikeus on yhtélédisesti samanlainen irtaimen pantin, eli
vakuudellisen velan, etuoikeuden kanssa. Tdman lisdksi tulen tarkastelemaan tutkielmassa
myos sitd, voiko vakuutussaatavien rajaamiselle arvonalennus- tai muuntamisvilineen
ulkopuolelle lainsddddnndssd mahdollisesti olla muita perusteita kuin niiden lukeminen osaksi

vakuudellisia velkoja.

Jotta voidaan mééritelld millainen asema vakuutussaatavilla tulee olemaan tulevassa
vakuutusalan kriisinratkaisua koskevassa laissa, tulee tarkastella niiden asemaa
taménhetkisessd lainsdddanndssi ja oikeuskdytinnossd sekd Suomessa ettd Euroopan unionin
tasolla. Molemmissa ndisti oikeusjérjestyksistd on sdddetty vakuutussaataville etuoikeutettu
erityisasema, jonka avulla turvataan vakuutuksenottajia ja edunsaajia.'® Vakuutussaataville
sdddetty etuoikeus saada suoritus vakuutusyhtion omaisuudesta ja vakuutuksenottajien
suojaamisen tavoite voivat mahdollisesti vaikuttaa sithen, voidaanko saataviin kohdistaa
arvonalennus- tai muuntamisvilinettd kriisinratkaisun yhteydesséd. Kysymys siitd, voiko
vakuutussaatavilla katsoa olevan vakuudellisen velan asema, on tulevan lainsdaddannon
kannalta oleellinen, etenkin kun otetaan huomioon kriisinratkaisun ja sen sidintelyn tavoitteet
vakuutuksenottajien suojaamisesta. Koska vakuutussaatavien etuoikeutettu asema on jo
vakiintunut unionin jésenvaltiossa, voisi olla mahdollista, ettd ne rajataan arvonalennus- tai
muuntamisvilineen ulkopuolelle my®6s silloin, jos niiden ei katsota kuuluvan vakuudellisiin

velkoihin. Tutkielmassa tullaan tarkastelemaan, miten kriisinratkaisun séédntelyn tavoitteet

15 Direktiivin soveltamisalasta tarkemmin tutkielman luvussa 3.1
16 Vakuutusyhtidlaki ja Euroopan unionin direktiivi 2009/138/EY ovat velvoittaneet jisenvaltiot siitdméin
vakuutussaatavien etuoikeudesta.



saadaan saavutettua mahdollisimman tehokkaasti, huomioiden myos eri tavoitteiden

keskindisen suhteen.
Tutkielman tutkimuskysymykset ovat:

1. Voidaanko vakuutussaatavien katsoa kuuluvan Vakuutusalan elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivin 35(5) artiklassa tarkoitettuihin vakuudellisiin velkoihin

Vakuutusyhtidlain 23:15§ nojalla?

2. Millaisia vaikutuksia vakuutussaatavien rajaamisella arvonalennus- tai

muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle olisi?

3. Onko vakuutussaatavien suojaaminen mahdollista muilla keinoilla, kuin katsomalla ne

vakuudellisiksi?

Vakuutussaatavien arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle rajaamisen
vaikutuksilla tarkoitetaan tdssd tutkielmassa etenkin kriisinratkaisun toteuttamiseen
vaikuttavia seikkoja, kuten rajoituksia kriisinratkaisuvilineiden soveltamiseen. Koska
arvonalennus- tai muuntamisviline mahdollistaa my6s muiden kriisinratkaisuvilineiden
kdyton, tulee tarkastella myos vakuutussaatavien suojaamisen mahdollisia haittavaikutuksia
kriisinratkaisun tehokkuuteen. Kolmannen tutkimuskysymyksen osalta tarkastelu kohdistuu
etenkin vakuutussaatavien rajaamiseen vélineen ulkopuolelle lainsdddannossa,
vakuutussaatavien osittaiseen rajaamiseen vélineen ulkopuolelle lainsdddanndssa,
kriisinratkaisuviranomaisen tekemédn velan harkinnanvaraiseen poissulkemiseen

kriisinratkaisutilanteessa seké vakuutussaatavien asemaan etuoikeutettuna velkana.

Tutkielma on rajattu koskemaan ainoastaan vakuutusyhtioité, silld vakuutussaatavien
etuoikeudesta sdidetddn juuri vakuutusyhtidlaissa, eikd se ole suoraan sovellettavissa muihin
yritysmuotoihin. Talloin vakuutussaatavien asema ei nouse kysymykseksi muiden kuin
vakuutusyhtididen kohdalla. Muut vakuutusyritysten muodot eivit mydskddn ole tutkielman
kannalta oleellisia, silld laki vakuutusalan kriisinratkaisusta ja sen soveltaminen tulevat
kaytannossd kohdistumaan juuri vakuutusyhtidihin. Tama johtuu siitd, ettd Suomessa ei toimi

talld hetkelld sellaisia vakuutusyrityksid, jotka olisivat toisessa muodossa sekéd samalla



kuuluisivat vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin asettamien vaatimusten

soveltamisalaan.!’

Tutkielma pohjautuu etenkin voimassa olevaan seka aikaisempaan vakuutusyhtididen
saantelyyn ja ndiden esitdihin. Kansallisesta ndkokulmasta oleellinen on etenkin
vakuutusyhtiolaki sekd sen aikaisemman versiot, joissa vakuutussaatavien nykyinen etuoikeus
on kehittynyt. Perusteluita etuoikeudelle sekd etuoikeuden soveltamisen ohjeita tarkastelen
hallituksen esitysten avulla, joista ilmenee tarkemmin sdéntelyn tarkoitus ja tavoitteet seké se,
miten laki on tarkoitettu tulkittavaksi. Euroopan unionin tasolla olennaisimmat direktiivit ovat
vakuutusalaa koskeva kriisinratkaisudirektiivi seké luottolaitoksia ja sijoituspalveluyrityksia
koskeva kriisinratkaisudirektiivi, ja etenkin ndiden direktiivien perusteluosiot. Direktiivien
perusteluista [10ytyy vastauksia sekd sdéntelyn tavoitteisiin liittyen ettd siithen, miten
jasenvaltioiden tulisi nima4 tavoitteet kiytdnnossé toteuttaa. Hyddynnén tutkielmassa myos
kirjallisuutta eurooppaoikeuden perusteista, sen tulkinnasta ja tdytdntdonpanosta. Tamén
kirjallisuuden avulla pystyn mééritteleméan rajoja sille, miten vakuutusalan elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivi voidaan implementoida kansalliseen lainsdddantoon. Myos
esinevakuuksia ja vakuutusyhtiditd koskeva oikeuskirjallisuus on ollut osana timéan
tutkielman rakentamista, silld niiden avulla pystytddn hahmottamaan se kokonaisuus, johon

tutkielma sijoittuu.
1.3 Metodit ja tutkielman rakenne

Tutkielma kohdistuu etenkin tulevaan kansalliseen lainsdddéntoon seké sen tulkintaan ja
soveltamiseen. Vaikka tarkastelussa onkin voimassa olevan vakuutusyhtidlain pykald, sen
tulkinnalla on téssa tutkielmassa merkitysta juuri tulevan sddntelyn soveltamisessa. Pykilin
tulkinta onkin sijoitettu tutkielmassa vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin
kontekstiin. Kdytédn tutkielmassa tulevaan sdédntelyyn kohdistuvaa de lege ferenda -
menetelméi. '® Menetelmille ei ole kehittynyt vakiintunutta médritelmai samalla tavoin kuin
muille tieteellisen tutkimuksen metodeille, ja de lege fenreda menetelméan avulla voidaan
saavuttaa erilaisia tavoitteita. Tutkimuksen padmairéna voi olla esimerkiksi tulevan sdintelyn

tulkinta tai oikeusjérjestykseen kohdistuvan ongelman ratkaiseminen.'® Téssd tutkielmassa

17 Pienet vakuutusyhtiot on rajattu kriisinratkaisun soveltamisen ulkopuolelle, eikd Suomessa toimi muulla
tavalla merkittidvia vakuutusyrityksid, jotka eivét olisi vakuutusyhtioit.

18 Leskinen 2022 s. 1158-1185

19 Ibid.



tavoitteena on juuri tulevan lainsdddannon tulkinta sekd sen soveltaminen kdytannossa.
Lisdksi voidaan katsoa, ettd vakuutussaatavien, ja ndin my0s vakuutuksenottajien, suojan
turvaaminen on ongelma, johon etsitdén ratkaisua sdantelyn avulla. Tutkielma on luonteeltaan
oikeudellis-normatiivinen, silli tavoitteena on méadritelld millainen tulevan sééntelyn tulisi

olla.20

Tulevaan sdéantelyyn kohdistuvan de lege ferenda -tutkimuksen haasteeksi voi nousta etenkin
johtopéétdsten perustelu, silld kdytettdvissé ei vield ole kirjoitettua lakia tai oikeuskayténtod,
joihin voisi tukeutua.?! Tamai tutkielma on kuitenkin niin sanottu tavoitesidottu tutkimus, eli
tulevan lainsddddnnon tavoitteet ovat annettu timén tutkielman ulkopuolelta.?? Kansallisen
lainsdddénnon tulee noudattaa Euroopan unionin direktiivid, jossa taas on asetettu selkeét
tavoitteet kriisinratkaisun sddntelylle, kuten esimerkiksi vakuutussaatavien ja
vakuutuksenottajien suojaaminen. Mikali pddméaérit ovat ennalta méariteltyjéd, voidaan de lege
ferenda -tutkimuksessa keskittya oikeudellisiin keinoihin, joiden avulla tavoitteeseen
padstddn.?® Tutkielmassa kartoitan ja arvioin erilaisia keinoja, joilla direktiivin tavoitteet
vakuutuksenottajien suojaamisesta seki tehokkaasta kriisinratkaisusta voidaan saavuttaa.
Tarkastelen titd myos muiden keinojen osalta kuin vakuutussaatavien lukemisen

vakuudellisiksi.

Tutkielmaan siséltyy my0s jonkin verran oikeusgodmaattista eli lainopillista tutkimustapaa.
Lainopillisen metodin tavoitteena on luoda tulkintoja seké systematisoida voimassa olevaa
oikeutta.?* Tdmai ldhestymistapa onkin tyypillinen Euroopan unionin oikeutta tutkittaessa.?’
Yleisin tapa tutkia unionin oikeutta on maéaritelld millaisia normeja tutkimuksen aiheesta on
annettu unionissa, miten ne suhtautuvat muuhun sééntelyyn seka selvittds, miten ne ovat
toteutuneet kdytinndssi jisenvaltion tai unionin oikeusjirjestelmissid.?® Sadntelyn
nykytilanteen kartoittaminen auttaa selvittdmiin, miten tutkielmaan liittyvid kysymyksid on
tulkittu tdhén asti seki sitd, voidaanko niiti tulkintoja hyodyntidd myos tulevassa sdintelyssa.
Saantelyai tarkastellessani kdytin hyddykseni myds sddntelyn keskindistd vertailua.

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivid vastaava direktiivi luottolaitosten ja

20 Ratamaki 2025 s.709-733

21 Thid.

22 L inna 1987 s.22

2 Siltala 2003 s.131

24 Tikkanen — Yli-Hemminki 2022 s.1285-1304
25 De Witte 2022 s. 637-656

26 Thid.



sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisukehyksestd (2014/59) on ollut kansallisesti
tdytintoonpantuna jo kymmenen vuoden ajan.?’ Direktiivit vastaavat sisillollisesti toisiaan
suurilta osin, ja pankkeihin kohdistuva kriisinratkaisulaki tulee vastaamaan vakuutusalan
kriisinratkaisulakia suurelta osin. Ndiden direktiivien ja lainsdddannon vertailun avulla pyrin
selvittdiméén etenkin vakuudellisen velan kohteluun, kriisinratkaisussa olevan yhtion

asiakkaiden suojaamiseen sekd direktiivin kansalliseen implementointiin liittyvid kysymyksia.

Tutkielmassa ldhdetddn johdannon jilkeen toisessa luvussa vakuutusyhtioité ja vakuudellisia
velkoja koskevan sdintelyn nykytilanteen kartoittamisesta. Késittelyssa ovat
vakuutusyhtididen taloudellisten ongelmien ja vakuutussaatavien sdédntely seki velkojen
maksujérjestys ja vakuudellisiin velkoihin kohdistuvat poikkeukset. Nykyisen sddntelyn
tarkastelu toimii taustoittavana lukuna, joka auttaa ymmaértdmaén tulevan sdédntelyn
kontekstia. Kolmannessa luvussa syvennytdan tarkemmin vakuutusalan elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiiviin, sen tavoitteisiin seké etenkin arvonalennus- tai
muuntamisvilineeseen kriisinratkaisun keinona. Luvussa selvitetdéin, mitké velat on rajattu
arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle, ja miten timé vaikuttaa
kriisinratkaisun toteuttamiseen. Koska yhtend vélineen ulkopuolelle rajatuista velkaryhmisti
ovat vakuudelliset velat, luvussa vastataan tutkimuskysymykseen siitd, millaisia vaikutuksia
vakuutussaatavien vakuudellisuudella, eli niiden rajaamisella arvonalennus- tai
muuntamisvalineen ulkopuolelle, olisi. Tarkastelen tidssd yhteydessd my0s vakuutussaatavien
kohtelua direktiivissd. Direktiivin tarkastelu sellaisenaan on olennaista sen tulevan
taytdntoonpanoon liittyvien tulkintojen kannalta. Neljannessa luvussa késittelen
luottolaitoksiin ja sijoituspalveluyrityksiin kohdistuvaa kriisinratkaisudirektiivid sekd sen
kansallista tdytantoonpanoa kansallisessa kriisinratkaisulaissa. Luottolaitoksia ja vakuutusalaa
koskevat kriisinratkaisudirektiivit ja ndin ollen myds niitd koskevat kansalliset lainsdddannot
vastaavat toisiaan. Luottolaitoksia koskevan direktiivin velkojen alaskirjauksen viline vastaa
vakuutusalan arvonalennus- tai muuntamisvalinettd, joten etenkin timén vilineen kansallinen
taytdntoonpano sekd kohtelu kdytdnnossé ovat tutkielman kannalta oleellisia. Tarkastelun
liséksi vertailen luottolaitoksiin ja vakuutusalaan koskevia direktiivejd niiden yhtildisyyksien
ja erojen osalta. Neljannen luvun tavoitteena on tulevaa sidéntelyd vastaavan voimassaolevan
sddntelyn avulla taustoittaa kriisinratkaisun kansallista tdytintoonpanoa seka selvittdaa

direktiivin tdytdntdonpanoon liittyvid kysymyksid esimerkiksi kriisinratkaisuvilineisiin

%7 Laki luottolaitosten ja sijoituspalveluiden kriisinratkaisusta 1194/2014 on tullut voimaan vuonna 2015.



kohdistuvien rajoitusten osalta. Viidennessd luvussa tarkastelen tutkielman otsikon mukaisesti
vakuutussaatavien asemaa tulevassa kansallisessa vakuutusalan kriisinratkaisulaissa. Luvussa
lahdetdin liikkeelle Euroopan unionin direktiivien implementoinnin kdytinndisti ja
periaatteista, jotta voidaan mééritelld 1ahtokohdat vakuutusalan elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivin tdytdntoonpanolle. Tdmén jilkeen kasittelen tutkimuskysymysté
siitd, voidaanko vakuutussaatavien katsoa olevan vakuudellisia velkoja. Kisittelen my0s
mahdollisuuksia siitd, ettd vakuutussaatavat rajattaisiin lainsdddédnndssé arvonalennus- tai
muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle omana ryhméndin joko kokonaan tai osittain
sekd vakuutussaatavia etuoikeutettuina saatavina, eli vastaan tdssd osiossa kolmanteen
tutkimuskysymykseen. Lopuksi tutkielman kuudennessa luvussa kdyn 1épi tutkielman aikana

saavutetut johtopédétokset.



2 Saantelyn nykytilanne
2.1 Vakuutusyhtiolaki 521/2008
2.1.1 Yleista

Tutkielman kannalta oleellisin voimassa oleva kansallinen lainsddddntd on vakuutusyhtiolaki
(521/2008), jossa sdddetddn vakuutusosakeyhtididen ja keskindisten vakuutusyhtididen
toiminnasta. Néistd kahdesta yhtiomuodosta kdytetddn yhteistd nimitystd vakuutusyhtio.?8
Laki kattaa sddnnot vakuutusyhtididen perustamisesta, toiminnasta ja toiminnan valvonnasta,
vakavaraisuudesta sekd yhtion purkamisesta. Vakuutusyhtidlaki on viimeksi uudistettu
kokonaisuudessaan vuonna 2008, ja kyseisen uudistuksen tavoitteen oli saada
vakuutusyhtidlaki mahdollisimman yhdenmukaiseksi osakeyhtilain kanssa.?
Osakeyhtidlakia sovelletaankin vakuutusyhtidihin myos sellaisenaan, ja vakuutusyhtidlaissa
keskitytdin enemmin vakuutusyhtiditd koskevien erityispiirteiden siddntelyyn.3® Vuoden 2008
uudistuksessa ei esitetty uusia periaatteita tai isompia siséllollisid muutoksia
vakuutusyhtididen kansalliseen sdédntelyyn. Sen sijaan uudistuksella selkeytettiin sddntelyé

sekd varmistettiin, etté se toteuttaa myds Euroopan unionin oikeuden vaatimukset.3!

Vakuutusyhtidlain 23 luvussa sdddetdén yhtion selvitystilasta ja konkurssimenettelysta.
Vakuutusyhtio asetetaan selvitystilaan silloin, kun se ei kykene tiyttdiméan sille asetettuja
pidomavaatimuksia, tai jos yhtion toimilupa on peruutettu finanssivalvonnan toimesta.3?
Selvitystilassa laaditaan suunnitelmat vakuutusyhtion vakuutuskannan siirtdmisesti toiseen tai
useampaan vakuutusyhtioon sekd velkojen suorittamisesta. Selvitystilan jalkeen yhtio
purkautuu, tai jos mahdollista, sen toiminta voi myos jatkua.? Mikéli selvitystilassa kuitenkin
havaitaan, ettd vakuutusyhtion velat ylittavit sen varallisuuden, eikd velkojen

maksusuunnitelmaa titen kyeté toteuttamaan, yhtio tulee asettaa konkurssiin.** My6s

28 Vakuutusyhtiolaki 1:1 §

2 HE 13/2008 vp.

30 Osakeyhtiolain liséksi esimerkiksi Laki velkojien maksunsaantijirjestyksesti tulee suoraan sovellettavaksi
vakuutusyhtion selvitystilassa.

31'HE 13/2008 vp.

2VYL23:2§

33 HE 13/2008 vp. Vakuutusyhtion toiminta voi jatkua selvitystilan jilkeen, mikili yhtio tiyttid toimiluvan
edellytykset.

3 VYL 23:28 §: Selvitysmiesten tulee tillaisessa tilanteessa hakea yhtion asettamista konkurssiin
tuomioistuimelta.
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konkurssissa vakuutusyhtion vakuutuskanta tullaan siirtiméén toiseen tai useampaan

vakuutusyhtidon.

Nykyisen sdintelyn mukaan taloudellisissa vaikeuksissa olevan vakuutusyhtion
vakuutuskanta tullaan siis siirtiméén toiseen tai useampaan vakuutusyhtioon. Ongelmia
voivat kuitenkin auttaa tilanteet, joissa kaatumassa olevan vakuutusyhtion osuus markkinoilla
on niin merkittdva, ettei sen vakuutuskantaa kyetd vastaanottamaan kohtuullisessa ajassa tai
kohtuullisilla toimenpiteilld muiden yhtididen toimesta. Tdmén vuoksi kriisinratkaisun
toimenpiteilld tullaan tulevaisuudessa pyrkimadan merkittdvin vakuutusyhtion taloudellisen
tilanteen vakauttamiseen siten, ettd se kykenee jatkamaan toimintaansa, eikd vakuutuskantaa

tarvitse siirtdi tavallisen maksukyvyttdmyysmenettelyn mukaisesti.
2.1.2 Vakuutussaatavien etuoikeudesta

Vakuutusyhtidlaissa sdddetdin myos vakuutussaatavista ja niiden kohtelusta tilanteissa, joissa
vakuutusyhti6 on taloudellisissa vaikeuksissa. Vakuutussaatava on méaéritelty
vakuutusyhtiolaissa saatavaksi, ’josta vakuutusyhtié on ensivakuutussopimuksen perusteella
vastuussa vakuutuksenottajalle, vakuutetulle, edunsaajalle tai sellaiselle vahinkoa kérsineelle,
jolla on oikeus vaatia vakuutussopimuksen mukainen korvaus suoraan vakuutusyhtiolta,
mukaan lukien varaukset tuntemattomia vahinkoja varten.”3® Tdmin lisdksi vakuutussaataviin
luetaan vakuutusmaksut, jotka vakuutusyhtion tulee palauttaa vakuutuksenottajalle

vakuutussopimuksen peruutuksen tai voimassaolon puutteen vuoksi.3°

Nykyisen kaltainen vakuutussaatavien etuoikeus on tullut osaksi vakuutusyhtilainsdadéntoa
jo vuoden 1952 vakuutusyhtidlaissa. Téatd ennen ainoastaan henkivakuutuksen ottajilla oli
irtaimen pantin haltijan kaltainen etuoikeus vakuutussaatavaansa.®’” Vuoden 1952 lain
esitdissd on kuitenkin katsottu, ettd on perusteltua laajentaa vakuutussaatavien etuoikeus
koskemaan myo6s vahinkovakuutuksenottajia, ja etenkin henkildvahingon kérsineita.
Etuoikeuden linjattiin olevan sosiaalisesti perusteltua, silld vakuutusyhtididen oman padoman
vaatimukset eivit valttimatta riittdisi kattamaan kustannuksia suurempien tappioiden osalta,
jolloin vahinkovakuutuksenottajat eivit saisi suoritusta ilman sille sdddettyi etuoikeutta.®

Vuonna 1979 vakuutussaatavien etuoikeus laajennettiin koskemaan konkurssin lisdksi my0s

B VYL 117 §

36 Ibid.

37HE 41/1952 vp.
38 Ibid.
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vakuutusyhtion selvitystilaa.’® Vaikka vakuutuksenottajien etuoikeus on ollut lain mukaan
yhtéldisesti samanlainen kuin irtaimen pantin haltijalla, vuoden 1979 vakuutusyhtidlain
esitdissd on painotettu, ettei vakuutussaatavien etuoikeus huononna esimerkiksi irtaimen
pantin tai kiinnityksen haltijoiden etuoikeuksia.*® Mikili vakuutusyhtion varat eivit kata
kaikkia etuoikeutettuja vakuutussaatavia, henkivakuutukseen ja henkildvahinkoihin
perustuvat saatavat ovat muiden vakuutussaatavien edelld etusijajirjestyksessi.*!
Vakuutussaatavilla on siis olemassa myos keskindinen etusijajdrjestys, eivatka kaikki

vakuutussaatavat titen ole saman etuoikeuden ryhmassa.

Nykyisen vakuutusyhtidlain 23 luvun 15 pykélédssé sdddetddn vakuutussaatavien
etuoikeudesta, joka on asetettu samaan asemaan irtaimen pantin haltijalle laissa velkojien
maksunsaantijirjestyksesti siddetyn etuoikeuden kanssa.** Etuoikeuden piiriin kuuluvat seki
ennen selvitystilaa syntyneet vakuutussaatavat ettd kahden kuukauden sisélla selvitystilan
alkamisesta syntyneet vakuutussaatavat.*® Pykililld on lain esitdiden mukaan haluttu turvata
vakuutussaatavat vakuutusyhtion selvitystilan aikana seké korostaa ndiden saatavien asemaa
suhteessa muihin velkoihin, jotka tulisivat maksettavaksi selvitystilan aikana.**
Vakuutussaataviin oikeutettujen velkojien etuoikeus kohdistuu kaikkeen vakuutusyhtion
omaisuuteen, milld turvataan maksujen suorituksen toteutumista.*> Vakuutussaatavilla on siis
kansallisessa lainsdddanndssd vahva erityisasema, mikd voi mahdollisesti vaikuttaa myds

vakuutusyhtididen kriisinratkaisun sééntelyyn sekéd sen tulkintaan ja soveltamiseen Suomessa.
2.2 Euroopan unionin direktiivi 2009/138/EY vakuutustoiminnasta

Euroopan unionin tasolla vakuutusyhtidistd sdddetddn Vakuutus- ja jélleenvakuutustoiminnan
aloittamisesta ja harjoittamisesta annetussa direktiivissd 2009/138/EY (Solvenssi II).
Kyseinen direktiivi on otettu kdyttoon vuoden 2008 finanssikriisin jdlkeen, ja sen tavoitteena
on ollut yhtendistda jasenvaltioiden sidéntelyd koskien vakuutusyhtidité ja niiden toimintaa.4®
Solvenssi II on ottanut kdyttdon uuden vakavaraisuuden sddntelykehyksen jasenvaltioissa,

silli titd edeltivin jirjestelmin katsottiin suojaavan vakuutuksenottajia puutteellisesti.*’

% HE 179/1979 vp.

40 Ibid.

4 Ibid.

2 VYL 23:15 §

4 Ibid.

4 HE 13/2008 vp.

4 Ibid.

46 Solvenssi II perusteluiden kohta 2
47 Solvenssi II perusteluiden kohta 14
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Vakavaraisuuteen ja pddomaan kohdistuvien vaatimusten lisdksi vakuutuksenottajia pyritdian
suojaamaan vakuutusteknisen vastuuvelan muodostamisen sdéntelylld.*® Direktiivi on

implementoitu Suomessa osaksi vakuutusyhtidlakia.

Vakavaraisuuteen kohdistetuilla vaatimuksilla pyritdan ennaltachkéiseméén vakuutusyritysten
kaatumisen tilanteita, joilla olisi merkittivia haitallisia seuraamuksia vakuutuksenottajille ja
edunsaajille. Tdllaisia ovat esimerkiksi tilanteet, joissa vakuutusyhtio ei kykene maksamaan
vakuutussaatavia.** Vakavaraisuuteen kohdistuvan piiomavaatimuksen tulisikin vastata
sellaista varallisuuden tasoa, jolla vakuutusyhtiot kykenevit kattamaan myd6s merkittavia
tappioita.>® Tilloin myos vakuutuksenottajien ja edunsaajien saatavat ovat turvattuja, ja ne
pystytdédn todennikoisesti suorittamaan. Vakuutusyhtion toimiluvan ehtoihin kuuluu vaatimus
siitd, ettd vakuutusyhtio kykenee todistetusti kattamaan sekd vihimmaispadomavaatimukset
ettd tulevat vakavaraisuusvaatimukset.’! Vakuutusteknisen vastuuvelan osalta direktiivi saétda
velan laskennan vaatimuksista. Vakuutusteknisen vastuuvelan tulisi kattaa se méaré, joka
vakuutusyhtidlle tulisi maksettavaksi tilanteessa, jossa se siirtdisi vakuutuskantansa toiselle tai

useammalle vakuutusyhtidlle.>?

Vakavaraisuuden vaatimukseen kuuluu oleellisesti myos vakuutusyhtion riskienhallinta.
Yhti6illa tulee olla direktiivin mukaisesti tehokas riskienhallintajdrjestelma, joka sisdltaa
tarvittavia prosesseja riskien tunnistamiseen ja hallintaan.> Riskienhallintajérjestelmén tulee
kattaa vakuutusten merkintdin ja varaamiseen, varojen ja velkojen hallintaan seké sijoituksiin
liittyvit asiat. Lisdksi jarjestelmdin pitdd siséltyd operatiivisten riskien seka likviditeetti ja
kehittymariskien hallinta ja riskienvdhentdmisen taktiikat, kuten jalleenvakuuttaminen.
Tehokkaalla riskienhallinnalla yllapidetddn vakuutusyhtion vakavaraisuutta ja ndin myos sen
kriittisten toimintojen jatkuvuutta. Vakuutusyhtididen tulee my0s tuottaa riski- ja

vakavaraisuusarvioita, jotka tulee paivittda sddnnollisesti.>*

Vakuutussaatavien mééritelma kattaa direktiivin mukaan kaikki ne saatavat, jotka

vakuutusyhti6é on velkaa vakuutetuille, vakuutuksenottajille, edunsaajille tai vahingon

8 Solvenssi II perusteluiden kohta 53: Jotta vakuutuksenottajille annetut sitoumukset voidaan tiytti,
vakuutusyhtion tulee muodostaa riittdva vakuutustekninen vastuuvelka.

4 Rantala — Kivisaari 2020 s.201

30 Solvenssi II perusteluiden kohta 62

5! Rantala — Kivisaari 2020 s.201

32 Solvenssi II perusteluiden kohta 55

53 Solvenssi II artikla 44(2)

54 Tbid.
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karsineille henkildille, joilla on suora kanneoikeus vakuutusyhtioon ndhden.> Solvenssi II on
velvoittanut jasenvaltiot varmistamaan kansallisessa lainsddddnndssédn, etti
vakuutussaatavilla on etuoikeus muihin velkoihin nihden.>® Tdma on voitu toteuttaa joko
ehdottomalla etuoikeudella tai etuoikeudella, johon kohdistuu poikkeuksia esimerkiksi yhtion
tyontekijoiden saatavien, julkisten verosaatavien tai esineoikeuden alaisten varojen osalta.>’
Jasenvaltioilla on siis ollut mahdollisuus sddtdd vakuutussaatavien etuoikeus alemmalle
tasolle verrattuna muihin etuoikeutettuihin saataviin. Suomessa vakuutussaatavien
etuoikeuteen kuuluu poikkeuksia muun muassa liitketoiminnan jatkamisesta johtuvien

saatavien ja esinevakuuksien osalta, joten vakuutussaatavien etuoikeus ei ole ehdoton.>®
2.3 Kansallinen lainsaadanto vakuudellisten velkojen osalta
2.3.1 Laki velkojien maksunsaantijarjestyksesta 1578/1992

Laki velkojien maksunsaantijérjestyksestd (1578/1992) tulee noudatettavaksi tilanteissa,
joissa velallisen varat eivit riitd timén kaikkien velkojen suorittamiseen konkurssissa tai
ulosottotilanteissa.’® Ensimmaéisend etusijajérjestyksessi ovat panttisaatavat tai ndit
paremmalla etusijalla olevat velat, jotka on kiinnitetty kiinteddn omaisuuteen. Namé velat
suoritetaan kiinnityksen kohteesta ennen muita saatavia, mutta niiden keskindisesti
jarjestyksestd sddidetdin erikseen.®® Lain viidennessé pykildssi sdddetidn yrityskiinnityksesti,
jossa velkojilla on etuoikeus 50 prosenttiin kiinnitetyn elinkeinotoimintaan kuuluvan irtaimen
omaisuuden arvosta-sen jdlkeen, kun irtaimen pantin saatavat, yrityssaneerauksen yhteydessa
syntyneet saatavat ja elatusapuun liittyvét saatavat on suoritettu.®! Tamén jilkeen velallinen

voi suorittaa niin sanottuja tavallisia vakuudettomia velkoja.

Vakuutusyhtidlain 23 luvun 25 pykéldssd viitataan irtaimen pantin etuoikeuteen, joka toteutuu
velkojien maksunsaantijarjestyslain mukaisesti. Irtaimen pantin haltijalla tai henkil6lla, jolla

on piditysoikeus velallisen omaisuuteen, on etuoikeus saada suoritus pantti- tai

35 20Solvenssi 11 artikla 268(1)

6 IRRD artikla 275(1)

57 Ibid.

¥ VYL 23:20 §

SYMIL 1§

%0 Tbid.

81 Yrityskiinnityslaki 3 §: Kiinnityskelpoista omaisuutta ovat elinkeinoharjoittajan elinkeinotoimintaan kuuluva
kdyttdomaisuus, immateriaalioikeudet, vaihto-omaisuus sekd rahoitusomaisuus.
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piddtysoikeuden kohteesta ennen muita velkojia. Etuoikeus sisdltdd myos saatavien korot.?
Vaikka irtaimen pantin etuoikeus ja vakuutussaatavien etuoikeus ovat lain sanamuodon
mukaan yhtéldisesti samanlaisia, ne eroavat toisistaan siltd osin, ettd vakuutussaatavien
etuoikeus kohdistuu vakuutusyhtion kaikkeen omaisuuteen, kun taas velkojien
maksunsaantijérjestyslaissa sdddetyt etuoikeudet kohdistuvat aina tiettyyn velallisen
kiinnitettyyn tai pantattuun omaisuuteen. Vakuutussaatavien voidaankin katsoa vertautuvan
lahemmas yrityskiinnityksen etuoikeutta kuin irtaimen pantin haltijan etuoikeutta, silla
etuoikeuden kohteen, eli yhtion koko omaisuuden, lisdaksi my0s yrityskiinnityksen
etuoikeuteen kohdistuu poikkeuksia.®® Vakuutussaatavien etuoikeudelle ei kuitenkaan ole
rajattu tiettyd prosentuaalista osuutta yhtion omaisuudesta, vaan etuoikeus kohdistuu aidosti

kaikkeen yhtion omaisuuteen.
2.3.2 Yrityssaneerauslaki 47/1993

Laissa yrityksen saneerauksesta (yrityssaneerauslaki, 47/1993) késitelldédn tilanteita, joissa
taloudellisissa vaikeuksissa olevaan velalliseen yritykseen kohdistetaan saneerausmenettely,
jolla pyritdén palauttamaan yrityksen vakavaraisuus ja turvaamaan sen toiminnan
jatkuminen.%* Yritystoiminnan tulee siis olla jatkamiskelpoista, jotta yrityssaneerauslakia
voidaan soveltaa. Vaikka saneerausmenettelyé ei voida kohdistaa vakuutusyhtidihin, tulevilla
kriisinratkaisun toimenpiteilld on samat tavoitteet kuin saneerauksessa, minka lisdksi
yrityssaneerauslaki sisiltii oleellista sidéntelyd vakuudellisen velan kohtelusta.® Tdmén

vuoksi myds yrityssaneerauslain sddnndsten tarkastelu on tutkielman kannalta oleellista.

Yrityssaneerauslain 44 pykélédssa sdddetddn velkajérjestelyn keinoista, joita voidaan soveltaa
saneerausohjelmassa. Velkajérjestelyissd mahdollistetaan velan maksuaikataulun
muuttaminen, lyhennysten kohdistaminen velan pddomaan luottokustannusten sijasta, jaljella
olevaan luottoaikaan kohdistuvien luottokustannusten maksuvelvollisuuden alentaminen seki
maksamatta olevan velan méérin alentaminen.® Velkaa voidaan lisiksi maksaa osittain tai

kokonaan sijaissuorituksilla tai kertasuorituksena uudella velalla, joka on otettu titi

62 MJL 3 §: Korot enintidéin kolmen vuoden ajalta ennen konkurssia tai ulosottoa sisiltyvit velkojan pantti- tai
piditysoikeuteen.

63 Edelld tutkielmassa on mainittu, etti esimerkiksi elatusapuun liittyvit saatavat ovat yrityskiinnitykseen
perustuvien saatavien edelld maksunsaantijarjestyksessa.

% Yrityssaneerauslaki 1 §

S YSL 2§

% YSL 44 §
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tarkoitusta varten.%” Velkajérjestelyihin kohdistuu kuitenkin rajoituksia vakuudellisten
velkojen osalta, eikd maksamatta olevan velan médrin alentaminen tai sijaissuorituksilla
maksaminen ole mahdollista vakuudellisten velkojen kohdalla.®® Yrityssaneerauslain
mukaiset velkajérjestelyt eivét siis vaikuta esinevakuusoikeuksien sisdltoon tai pysyvyyteen,
ja velkajdrjestelyjen yhteydessa tulisikin varmistaa, ettd vakuusvelan arvo tulee suoritettua
kohtuullisessa ajassa.® Vakuusjérjestelyihin voidaan kuitenkin kohdistaa joitakin

velkajdrjestelyn toimenpiteitd, kuten velan turvaaminen vaihtoehtoisella vakuudella.

Vakuudellisille veloille on yrityssaneerauslaissa asetettu erityinen etuoikeutettu asema, eika
niithin voida soveltaa kaikkia velkajdrjestelyjen keinoja. Tdma muistuttaa kriisinratkaisun
sadntelyd, silld myds kriisinratkaisun toimenpiteisiin kohdistuu rajoituksia vakuudellisten
velkojen osalta. Seka yrityssaneerauslaissa ettd kriisinratkaisulaissa on kiellettyé alentaa

vakuudellisia velkoja.

2.4 Oikeuskaytantoa vakuutussaatavien asemasta

maksukyvyttomyystilanteessa
2.4.1 Euroopan unionin tuomioistuimen ennakkoratkaisu C-28/03

Euroopan unionin tuomioistuimen tapauksessa C-28/03 on késitelty vakuutussaatavien
etuoikeuden suhdetta muihin etuoikeutettuihin velkoihin. Vaikka ennakkoratkaisu on annettu
aikana, jolloin voimassa ovat olleet finanssikriisid edeltineet sdéddokset, ratkaisusta ja sen
perusteluista voidaan ndhd4, miten vakuutussaatavia ja niiden etuoikeutta on kohdeltu
Euroopan unionin tasolla. Vakuutussaatavien etusijasta on myos sidédetty samankaltaisesti
kuin nykyisessa sddntelyssé, joten myOdskddn muutokset sddntelyssé eivit vaikuta ratkaisun
tulkintaan. Tapauksessa on pyydetty unionin tuomioistuimen ennakkoratkaisua kysymykseen
siitd, onko jdsenvaltion mahdollista sdatad siitd, ettd tydosuhdesaatavat ovat vakuutussaatavien

edelld etusijajdrjestyksessd ilman, ettd jdsenvaltio loukkaa unionin oikeutta.

Tapauksessa toinen osapuoli katsoi, ettd Kreikan kansallinen laki, jossa sdddettiin
tyontekijoiden etuoikeudesta saada tydsuhdesaatavat ennen kuin vakuutuksenottajat saavat
vakuutussaatavat, rikkoi unionin sdiantdja siitd, ettd vakuutusyritysten on muodostettava

riittdva vakuutustekninen vastuuvelka suhteessa yrityksen liiketoimintaan. Osapuoli katsoi

67 YSL 44 §
68 YSL 45 §
% Tbid.
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rikkomuksen johtuvan siitéd, ettd tydsuhdesaatavat katettiin etuoikeutetusti vastuuvelan
kattavista varoista. Rikkomukseen vedonnut osapuoli vaati kumoamista paitokseen, jossa

tyosuhdesaatavat oli asetettu etusijalle maksunsaantijérjestyksessa.

Unionin tuomioistuin arvioi ratkaisussaan etenkin sééntelyd, jossa maaritédén
vakuutussaatavien etuoikeudesta vakuutusyhtion selvitystilassa. Ratkaisussa on todettu, ettad
vakuutustekninen vastuuvelka on séddetty vakuutusyrityksille, jotta niillé olisi riittavasti
varoja suoriutua velvollisuuksistaan vakuutuksenottajia kohtaan. Tuomioistuin kuitenkin
totesi, ettei lainsdétéjan tarkoituksena voida katsoa olleen se, ettd vakuutusteknisen
vastuuvelan kattavat varat tulee jokaisessa tilanteessa kéyttdd ainoastaan vakuutussaatavien
maksamiseen. Vakuutussaatavilla ei katsottu olevan ehdotonta etuoikeutta, vaan sédntelyn
tarkoituksena katsottiin olevan tasapainon varmistaminen vakuutuksenottajien sekd muiden
etuoikeutettujen velkojien vililld. Jdsenvaltioille oli myds jétetty mahdollisuus kansallisessa
lainsddaddnndssa antaa joillekin saataville korkeampi etusija kuin vakuutussaataville, joten
tassd tapauksessa tydosuhdesaatavien etusijan katsottiin olevan sallittu. Sééntely on vastannut
téltdkin osin nykyistd sdédntelyd, joten ratkaisun johtopditokset ovat edelleen

hy6dynnettivissa.

Ratkaisusta kdy ilmi, ettd vaikka vakuutussaatavien etuoikeutettu asema on vahvasti
perusteltu, joissakin tilanteissa muut saatavat voivat menné niiden edelle. Esimerkiksi
tyosuhdesaatavat voidaan kattaa vakuutussaataviin kdytettdvisti varoista ennen
vakuutussaatavien maksamista, joten vakuutussaatavien etuoikeuden ei tarvitse olla ehdoton.
Niiden asema on kuitenkin vahva, ja tapauksessa otettiin kantaa etuoikeutettujen saatavien
keskindiseen jérjestykseen. On siis edelleen perusteltua, ettd vakuutussaatavilla on etuoikeus

velkoja suoritettaessa, ja ettd nima suoritukset tulee turvata mahdollisimman tehokkaasti.
2.4.2 Korkeimman oikeuden ratkaisu KKO 2003:27

Korkeimman oikeuden tapauksessa KKO 2003:27 on késitelty vakuutussaatavia ja irtaimen
pantin etuoikeutta sekd ndiden vélisti etusijajérjestystd. Tapauksessa A:lla oli oikeus
vakuutussaataviin konkurssiin asetetulta vakuutusyhtioltd, minka lisdksi hénelld oli pantti
saataviensa vakuudeksi. Pantin arvo kattoi kuitenkin vain osan A:n saatavista, ja A:lle oli
ilmoitettu, ettei hanelle tulla maksamaan jiljelle jadneitd vakuutussaatavia. Ratkaisussa oli

kysymys siitd, onko A:lla samanlainen oikeus suoritukseen pantin jilkeen kuin muillakin
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vakuutuksenottajilla sek siitd, miten pantin haltijan ja vakuutuksenottajien etuoikeudet

sijoittuvat keskenéddn konkurssitilanteessa.

Korkein oikeus totesi ratkaisussaan, ettd A:lla oli jiljelld olevaan vakuutussaatavaansa
samanlainen oikeus kuin muillakin vakuutuksenottajilla. Ratkaisu perustui konkurssioikeuden
periaatteisiin sekd maksunsaantijérjestyslakiin. TAmé johtui siitd, ettd vakuutuksenottajan ja
pantin haltijan etuoikeuksien keskindisestd suhteesta ei ole sédéddetty erikseen.
Maksunsaantijirjestyslain mukaan pantin haltijalla on oikeus saada suoritus konkurssipesista
ennen muita. Vakuutusyhtitlaissa taas sdddetdén, ettd vakuutussaatavilla on yhtéléisesti
samanlainen etuoikeus vakuutusyhtion omaisuuteen kuin irtaimen pantin haltijalla pantin
kohteeseen.” Korkein oikeus kuitenkin linjasi, ettd vakuutussaatavien etuoikeus ei voi
huonontaa irtaimen pantin haltijalla olevaa etuoikeutta. Tdten pantin haltijan etuoikeuden
katsottiin olevan parempi kuin vakuutuksenottajien, ja A:lla katsottiin olevan samanlainen

oikeus muiden vakuutuksenottajien kanssa jiljelld oleviin vakuutussaataviinsa.

Oleellista tdssa ratkaisussa on se, ettd korkein oikeus on ottanut kantaa vakuusoikeuden, eli
irtaimen pantin, ja vakuutussaatavien etuoikeuksiin ja niiden keskindiseen suhteeseen. Vaikka
ratkaisu onkin vanhan vakuutusyhtidlain ajalta, lainsdddénndssa ei ole tapahtunut
vakuutussaatavista sddtidvien pykilien merkittdvid muutoksia, eikd oikeuskiytdnnossé ole
esitetty tdstd ratkaisusta eridivid mielipiteitd. Korkein oikeus on vahvistanut vakuutussaatavien
etuoikeuden, ja asettanut sen kdytdnndssa irtaimen pantin, eli vakuusoikeuden, alapuolelle
tilanteissa, joissa esiintyy molempia etuoikeuksia omaavia velkoja. Vakuutussaatavien
huonompi etuoikeus ei kuitenkaan tarkoita, etteikd niité voitaisi tulkita vakuudellisiksi.
Tutkielman tarkoituksen kannalta ratkaisussa olennaisinta onkin vakuutussaatavien
etuoikeuden vahvistaminen seké sen sijoittuminen etusijajirjestyksessd, silld ndilld on

merkitystd etuoikeuden tulkinnan kannalta.
2.5 Yhteenveto saantelyn nykytilanteesta

Talld hetkelld vakuutusyhtididen toiminnasta ja vakavaraisuudesta sdddetdén
vakuutusyhtidlaissa, joka sisdltdd myos EU:n Solvenssi II -direktiivin kansallisen
tdytantoonpanon. Vakuutusyhtidihin kohdistuu tdlld hetkelld vaatimuksia vakavaraisuuden,

oman padoman ja riskienhallinnan osalta, ja néilld keinoilla on pyritty turvaamaan

70 Nykyistd vastaava pykild vakuutussaatavien etuoikeudesta 16ytyi vanhan vakuutusyhtilain 15 luvusta.
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vakuutusyhtididen vakautta vuoden 2008 finanssikriisin jidlkeisessd ympéristossd. Mikéli
vakuutusyhtio ei kykene tiyttdiméaan sille asetettuja vaatimuksia yhtion varallisuuden osalta,
yhti tulee asettaa selvitystilaan, jonka seurauksena yhtion vakuutuskanta siirretddn toiseen tai
useampaan vakuutusyhtioon. Selvitystila johtaa useimmiten alkuperéisen vakuutusyhtion
purkautumiseen. Mikdli selvitystilan aikana ilmenee, ettd vakuutusyhtion varallisuus ei riitd
kattamaan sen velkoja, yhtio asetetaan konkurssiin. Vakuutuksenottajia siis suojataan
siirtdmaélld vakuutuskanta toiseen vakuutusyhtioon, mutta toimenpiteistd, joilla voitaisiin
turvata alkuperdisen vakuutusyhtion kriittisten toimintojen jatkuminen, ei ole vield sdddetty

kansallisella tasolla.

Vakuudellisen velan kohtelusta maksukyvyttomyystilanteissa sdfddetddn laissa velkojien
maksunsaantijirjestyksistd seké yrityssaneerauslaissa. Vakuusoikeuden omaavilla velkojilla
on etuoikeus saada suoritus vakuuden kohteesta ennen muita velkojia. Vakuuden kohteena voi
olla tavanomaisissa tilanteissa kiinted4 omaisuutta, irtainta omaisuutta tai puolet yrityksen
omaisuudesta, mikéli kyseessé on yrityskiinnitys. Vakuudellisiin velkoihin kohdistuu myds
erityistd suojaa esimerkiksi velkajérjestelyjen osalta. Velkajirjestelyn keinoihin kuuluvaa
velan miérdn alaskirjausta tai sijaissuorituksia ei saa soveltaa vakuudellisiin velkoihin.
Téllainen rajoitus tulee olemaan myds tulevassa vakuutusalan kriisinratkaisulaissa, silla
vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivi velvoittaa jdsenvaltiot rajaamaan
vakuudelliset velat kansallisessa lainsdddannossé arvonalennus- tai muuntamisvélineen
ulkopuolelle. Vakuudellisten velkojen kohtelu ryhména ei siis tule muuttumaan, vaan
tutkielman tavoitteena on maarittda, voidaanko vakuutussaatavien katsoa lukeutuvan

vakuudellisiin velkoihin.

Tamanhetkisessd sdéntelyssd vakuutussaatavien etuoikeus vakuutusyhtion kaikkeen
omaisuuteen on vakuutusyhtidlain sanamuodon mukaisesti yhtéldisesti samanlainen, sekd
selvitystilan ettd konkurssin aikana, kuin irtaimen pantin haltijan etuoikeus pantattuun
omaisuuteen. Etuoikeuden tavoitteena on turvata vakuutuksenottajien oikeutta suoritukseen.
Koska vakuutussaatavien etuoikeus on asetettu vakuutusyhtidlaissa samaan asemaan
esinevakuuden kanssa, tulee tulevaa lainsdddantoéd varten tarkastella, onko kyseisen pykélén
tarkoituksena ollut lukea vakuutussaatavat osaksi vakuudellisia velkoja, vai onko kyseessa

vain puhdas etuoikeus tilanteessa, jossa yhtié on ajautunut taloudellisiin vaikeuksiin.
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3 Euroopan unionin direktiivi 2025/1 vakuutusalan elvytyksesta ja

kriisinratkaisusta

3.1 Soveltamisala, tavoitteet ja maaritelmat

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin alaisuuteen kuuluvat Euroopan unionin
alueella toimivat vakuutus- ja jilleenvakuutusyritykset, jotka harjoittavat henki- tai
vahinkovakuutustoimintaa, vakuutushallintayhtiot seké rahoitusalan holdingyhtiét.”! Kaikkiin
unionin alueella toimiviin vakuutusyrityksiin ei kuitenkaan tulla soveltamaan itse
kriisinratkaisun menetelmid. Miiriteltdessa sitd, tullaanko vakuutusyritykseen soveltamaan
kriisinratkaisua tavallisen maksukyvyttomyysmenettelyn sijasta, arvioidaan etenkin
vakuutusyrityksestd aiheutuvia seuraamuksia jasenvaltiolle ja sen taloudelle. Mikaéli
vakuutusyritykselld katsotaan olevan kriittisié toimintoja, joiden katkeaminen vaikuttaisi
merkittavésti jisenvaltion rahoitusjirjestelmiin, reaalitalouteen, vakuutuksenottajien
sosiaaliseen hyvinvointiin tai yleiseen luottamukseen vakuutuspalveluita kohtaan, yritykseen
tulee soveltaa kriisinratkaisun menetelmii.’ Lisdksi direktiivin yhdeksidnnessi artiklassa
sdddetddn, ettd kriisinratkaisua ja sen suunnittelua tulee soveltaa véhintdan 40 prosenttiin
kansallisesta vakuutusmarkkinasta seké henkivakuutusten ettd vahinkovakuutusten osalta.”
Pienet vakuutusyrityksen on kuitenkin rajattu direktiivissd asetettujen vaatimusten

ulkopuolelle, mikili niiden ei katsota aiheuttavan erityisia riskeja.’

Kriisinratkaisun tavoitteiksi on mairitelty vakuutuksenottajien ja edunsaajien etujen
suojaaminen, rahoitusvakauden ylldpitiminen ja laajempien héirididen levidmisen estdminen,
vakuutusyhtion kriittisten toimintojen turvaaminen seka julkisten varojen suojaaminen.”
Julkisia varoja suojataan siten, ettd kriisinratkaisussa ei saa lahtokohtaisesti turvautua
julkiseen rahoitukseen. Kaikki néistd tavoitteista ovat tasavertaisia keskendin, ja niiden valilla
tulee vallita tasapaino.’® Vakuutuksenottajien suojaamista ei siis voida toteuttaa muiden
tavoitteiden kustannuksella, vaan kaikkien tavoitteiden toteutumisesta tulee huolehtia
yhtildisesti. Direktiivissd on myds médritelty kriisinratkaisuviranomaiseen kohdistuvan

periaatteet, joiden toteutuminen tulee varmistaa kriisinratkaisun suunnittelussa ja

"IIRRD artikla 1: Henki- ja vahinkovakuutustoiminta on médritelty direktiivissd 2009/138/EY

2 IRRD artikla 2

3 IRRD artikla 9

" IRRD artikla 9(2): viihdisen merkityksen omaavat yritykset on rajattu vaatimusten ulkopuolelle
75 IRRD artikla 18(2)

76 IRRD artikla 18(3)
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toteutuksessa. Néiden periaatteiden mukaan vakuutusyhtididen tappiosta vastaavat
ensisijaisesti yrityksen osakkeenomistajat, ja timén jalkeen yrityksen muut velkojat siind
jarjestyksessd, joka tulisi noudatettavaksi tavanomaisessa maksukyvyttomyysmenettelyssd.”’
Kriisinratkaisun toimenpiteet eivit saa kuitenkaan asettaa osakkeenomistajia tai velkojia
huonompaan asemaan, kuin jossa ne olisivat tavanomaisessa
maksukyvyttdmyysmenettelyssd.”® Velkojille aiheutuvat tappiot eivit siis saa olla suurempia
mitd ne olisivat konkurssitilanteessa. Niilld direktiivissd maaritellyilla tavoitteilla ja
periaatteilla pyritdén turvaamaan vakuutuksenottajien ja edunsaajien vakuutussuojan

jatkuvuutta, jotta heidéin oikeutensa olisivat suojattuja.”

Vakuutussaatavalla tarkoitetaan vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin
kontekstissa “kaikkia niitd madritd, jotka vakuutusyritys on velkaa vakuutetuille,
vakuutuksenottajille, edunsaajille tai kenelle tahansa vahingon kérsineelle, jolla on suora
kanneoikeus vakuutusyritykseen ndhden, ja jotka perustuvat ensivakuutustoiminnan puitteissa
tehtyyn vakuutussopimukseen...”® Kriisinratkaisun tavoitteena on vakuutuksenottajien
oikeuksien turvaaminen, ja tdmin vuoksi vakuutussaatavia onkin erikseen suojattu
direktiivissd asettamalla ne etuoikeutettuun asemaan. Direktiivin mukaan
kriisinratkaisuviranomaisten tulee varmistaa, ettd kriisinratkaisuvilineitd kiytettdessa
noudatetaan periaatetta, jonka mukaan kriisinratkaisutoimi saa vaikuttaa vakuutussaataviin
vasta sen jdlkeen, kun osakkeenomistajat ja muut velkojat ovat kantaneet oman osuutensa
tappioista.8! Vakuutussaatavien arvon alentaminen tai niiden muuntaminen olisi siis
kiytannossd viimesijainen keino kéyttaa vélinettd silloin, jos vakuutussaatavien ei katsota
kuuluvan vakuudellisten velkojen alaisuuteen. Toisaalta kriisinratkaisutavoitteiden valossa
voisi olla my0s perusteltua sulkea vakuutussaatavat kokonaan arvonalennus- tai
muuntamisvilineen ulkopuolelle, jotta vakuutuksenottajien asema olisi suojattu. Téllaisen
ulkopuolelle sulkemisen arvioinnissa tulee kuitenkin ottaa huomioon myos muiden

kriisinratkaisutavoitteiden toteutuminen, silld tavoitteet ovat keskenddn tasavertaisia.

Vakuudellinen velka on mééritelty direktiivissa velaksi, jonka velkojan oikeus suoritukseen

on taattu veloituksella, sitoumuksella, panttivakuudella tai muilla vakuusjarjestelyilla,

"TIRRD artikla 22(1)

8 IRRD perusteluiden kohta 8

7 IRRD perusteluiden kohta 1

80 IRRD:n artiklan 2 mukaan sovellettava mééritelmé vastaa direktiivin 2009/138/EY mééritelmas.
81 IRRD perusteluiden kohta 38
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mukaan lukien sellaiset vakuusjérjestelyt, joilla omistusoikeus siirtyy velkojalle.®? Mikéli
vakuutussaatavien katsotaan olevan vakuudellista velkaa, ne sijoittuisivat direktiivid
sovellettaessa muiden vakuusjérjestelyjen alle. Vakuusjérjestelyjen suojasta sdddetdan
direktiivin artiklassa 60, jonka mukaan vakuudellisille veloille tulee kansallisesti jarjestda
asianmukainen suoja, jonka avulla estetdéin vakuutena olevien varojen siirtdminen,
vakuudellisen velan siirtiminen, vakuuden kohteen siirtiminen sekd vakuusjérjestelyn
muuntaminen tai purkaminen siten, ettd velka ei endé olisi ndiden toimenpiteiden jélkeen
vakuudellinen.®? Vakuudellisen velan kohtelusta sidddetdin myds erikseen

kriisinratkaisuvalineiden soveltamisen kohdalla.
3.2 Arvonalennus- tai muuntamisvaline

3.2.1 Yleista

Arvonalennus- tai muuntamisvilineelld nimensd mukaisesti joko alennetaan hyvéksyttivien
velkojen arvoa tai muunnetaan niitd vakuutusyhtion omaksi padomaksi.
Kriisinratkaisuviranomaisilla tulee olla mahdollisuus soveltaa arvonalennus- tai
muuntamisvilinetti silloin, kun se on tarpeen kriisinratkaisun tavoitteiden saavuttamiseksi.*
Téllaisiksi tilanteiksi on médéritelty muun muassa tilanteet, joissa vélineen soveltaminen
vahvistaisi kriisinratkaisun edellytykset tayttavan vakuutusyhtion pddomaa sellaiselle tasolle,
ettd yhtioon voitaisiin soveltaa run-off-tilaan asettamisen vélinettd. Liséksi saamisten ja
velkainstrumenttien arvon alentaminen tai muuntaminen yhtion omaksi pddomaksi tulee olla
mahdollista sellaisissa tilanteissa, joissa ne tullaan siirtdmadan omaisuudenhoitoyhtiélle tai
tilanteissa, joissa ne siirretddn liiketoiminnan myynnin tai yhtidon varojen ja velkojen erottelun
nojalla.®> Arvonalennus- tai muuntamisviline siis mahdollistaa myds muiden
kriisinratkaisuvélineiden onnistuneen kayttimisen seki kriisinratkaisun tavoitteiden
saavuttamisen. Tdmén vuoksi vélineelle asetetut rajoitukset ovat hyvinkin oleellisia

vakuutusyhtidihin kohdistuvassa kriisinratkaisun suunnittelussa ja sen soveltamisessa.

82 IRRD artikla 2(57) Veloituksella taatulla velalla tarkoitetaan esimerkiksi tilannetta, jossa velkojalla on oikeus
velallisen omaisuuteen siihen asti, ettd velka on suoritettu. Sitoumuksella taattu velka taas voi olla esimerkiksi
kolmannen osapuolen antama sitoumus vastata velasta, mikili velallinen ei suorita maksua. Repo-operaatiossa
vakuus perustuu takaisinostisopimukseen.

8 IRRD artikla 60(1)

8 IRRD artikla 35(1)

8 IRRD artikla 35(1)
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Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin 35 artiklan viidennesséd kohdassa on
maédritelty velat, joihin ei voida soveltaa arvonalennus- tai muuntamisvilinettd. Soveltaminen
on kielletty kaikissa tilanteissa riippumatta siitd, minka valtion lainsdddénnon alaisuudessa

velat ovat, ja mitd tima lainsdddantd sanoo velkojen kohtelusta. Téllaisia velkoja ovat:
a) vakuudelliset velat;

b) velat, joiden edunsaajana on luottolaitos, sijoituspalveluyritys ja vakuutus- tai
jélleenvakuutusyritys, samaan ryhmédan kuuluvia yhteis6jad lukuun ottamatta,
ja joiden alkuperdinen maturiteetti on alle seitsemén pdivii;

c) velat, joiden jdljelld oleva maturiteetti on alle seitsemén pdivai ja joiden
edunsaajana on direktiivin 98/26/EY mukaisesti nimetty jérjestelma tai
téllaisen jdrjestelmén ylldpitdja tai osapuoli ja jotka aiheutuvat téllaiseen
jarjestelmédin osallistumisesta tai joiden edunsaajana on asetuksen (EU) N:o
648/2012 14 artiklan nojalla unionissa toimiluvan saanut keskusvastapuoli ja
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010
perustetun Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen), asetuksen (EU) N:o 648/2012 artiklan 25
nojalla tunnustama kolmannen maan keskusvastapuoli;

d) velat joiden edunsaajana on jokin seuraavista:

1) tyontekiji kertyneen palkan, eldke-etuuden tai muun kiinteén palkkion
osalta, lukuun ottamatta palkkion muuttuvaa osaa, jota ei sddannelld
tyoehtosopimuksella;

i) kaupallinen velkoja, joka tarjoaa 1 artiklan 1 kohdan a-e alakohdassa

tarkoitetuille yhteisoille sen keskeytyméttomén toiminnan tai
vakuutusturvan jatkuvuuden varmistamisen kannalta tarpeellisia tavaroita
ja palveluja, kuten IT-palveluja, yleishyodyllisid palveluja seka tilojen
vuokrausta, huoltoa ja ylldpitoa;

1i1) vero- ja sosiaaliturvaviranomainen, edellyttiden ettd kyseiset velat ovat
etuoikeutettuja sovellettavan lainsdddéannon nojalla;

1v) vakuutustakuujérjestelmait, jotka muodostuvat sovellettavan kansallisen
lainsddddnnon mukaisesti maksettavista rahoitusosuuksista;

e) velat, jotka johtuvat pakollisista moottoriajoneuvojen vastuuvakuutuksista
direktiivin 2009/103/EY mukaisesti.3°

% [RRD artikla 35(5)
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Direktiivissd sdddetyt rajoitukset koskevat vakuudellisia velkoja kuitenkin vain niiltd osin,
kun vakuuden arvo riittdi kattamaan velan®’ Kriisinratkaisuviranomaisille on artiklan 35(5)
pakollisten rajoitusten lisdksi sdddetty mahdollisuus jittdd velkoja arvonalennus- tai
muuntamisvilineen ulkopuolelle harkinnanvaraisesti.® Kriisinratkaisuviranomaisen
tilannekohtainen harkinta tietyn velan jattdmisestd véilineen ulkopuolelle on mahdollista

silloin, kun:
a) vilinettd ei voida soveltaa kohtuullisessa ajassa,
b) rajaamisella varmistetaan kriittisten toimintojen yllipito,
c) rajaamisella estetddin vakavien hiirididen levidminen,

d) jos arvonalennus tai muuntaminen aiheuttaisi muille velkojille huonomman aseman

kuin silld olisi, jos velka rajattaisiin vélineen ulkopuolelle, tai

e) jos rajoituksen kohteena oleva kolmannelle osapuolelle maksettava korvaus katetaan

pakollisesta yksityisoikeudellisesta vakuutussopimuksesta.®’

Mikali kriisinratkaisuviranomainen péattai rajata jonkin velan vilineen soveltamisalan
ulkopuolelle harkinnanvaraisesti, rajaamisen tulee olla ehdottoman valttdméatonta ja
oikeasuhtaista rajaamisen tavoitteisiin ndhden. Kynnys tdmén poikkeuksen soveltamiselle on

siis korkea.

Jasenvaltioille on sdddetty direktiivissd my6s mahdollisuus lisété kiellettyjd velkoja suoraan
kansalliseen lainsdddéntdon, mikéli tietyt ehdot toteutuvat. Kansallisella lainsédaté;alla on
direktiivin artiklan 35(6) mukaisesti mahdollisuus tillaiseen rajoitukseen tilanteissa, joissa
vakuutussaatavat ovat Solvenssi II -direktiivin mukaisesti ehdottoman etuoikeutettuja kaikkiin
muihin velkoihin ndhden. Solvenssi II kuitenkin mahdollistaa myds sellaisen
vakuutussaatavien etuoikeuden, johon kohdistuu poikkeuksia esimerkiksi tydsuhteeseen
perustuvien saatavien tai esinevakuuksilla turvattujen velkojen osalta. Jalkimméainen
menettely on kdytossd Suomessa, eli direktiivi ei suoraan mahdollista vakuutussaatavien

rajaamista arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle kokonaisuudessaan

87 IRRD artikla 35(7)

88 IRRD artikla 35(8) mahdollistaa tilannekohtaisen harkinnan silloin, kun velan jéttiminen vélineen
ulkopuolelle on vélttdmatonta ja oikeasuhtaista tavoitteisiin ndhden.

8 IRRD artikla 35(8)
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lainsaddénndssi.”® Kriisinratkaisuviranomaisen tekeméa harkinnanvarainen poissulkeminen on

taten olennaisempi poikkeuksista.

Vilineen kéyttoon kohdistuvia rajoituksia perustellaan muun muassa silld, ettd esimerkiksi
vakuudellisen velkajirjestelyn tilanteissa velan arvon alentaminen tai muuntaminen voi olla
tuloksetonta tai silld voi olla jopa haitallisia vaikutuksia rahoitusvakauteen.’! Vilinettd tulisi
kuitenkin pystya ldhtokohtaisesti kidyttdméan mahdollisimman moneen velkaan, joita ei ole
lainsddddnndssé rajattu vilineen soveltamisalan ulkopuolelle. Laajat
soveltamismahdollisuudet takaavat sen, ettd kriisinratkaisu saadaan toteutettua tehokkaasti.®?
Mikéli vakuutussaatavien arvon alentamisesta tai muuntamisesta katsottaisiin olevan
enemmain vakavia haitallisia vaikutuksia kuin hydtyé, niiden rajaaminen vélineen

ulkopuolelle on kuitenkin mahdollista joissakin kriisinratkaisun tilanteissa.
3.2.2 Valineen soveltaminen

Arvonalennus- tai muuntamisvélinetta tulisi direktiivin mukaan kdyttdd vakuutusyhtion
sisdisend tappioiden kattamisen vélineend, ja vélineelld tulisi olla mahdollista vihentdd
vakuutusyhtién kaatumisesta seuraavia vaikutuksia, jotka kohdistuvat vakuutuksenottajiin.’?
Hyviksyttdvien velkojen arvon alentamista tai muuntamista tulisi kdyttda ensisijaisesti ennen
julkisen rahoituksen kayttod, johon tulisi turvautua ainoastaan erityisissi
poikkeustilanteissa.”* Vilineen kdyttoon on kuitenkin sdddetty myods vakuutuksenottajia ja
edunsaajia suojaavia erityisid velvollisuuksia. Mikéli vakuutussaatavien rajaamisesta vélineen
ulkopuolelle ei ole erikseen sdédetty, eikd niiden katsota kuuluvan vakuudellisiin velkoihin,
nithin kohdistuvan arvon alentamisen tai muuntamisen tulisi olla vasta viimesijainen keino.
Lisédksi kriisinratkaisuviranomaisen on harkittava huolellisesti, millaisia seuraamuksia

viillineen kiytdstd aiheutuu vakuutussaataviin oikeutetuille.®

Sovellettaessa arvonalennus- tai muuntamisvélinettad kriisinratkaisuviranomaisen tulee
varmistaa, ettd yrityksen olemassa olevat osakkeet mititdidaén, tai ettd osakkeet siirretddn

velkojille, joiden saatavat on muunnettu.”® Mikéli kriisinratkaisuun asetetun vakuutusyhtion

% T#4t4 aihetta tullaan kisittelemédn tarkemmin tutkielman luvussa 5.
9T IRRD perusteluiden kohta 57

92 Ibid.

% IRRD perusteluiden kohta 39

% Ibid.

% IRRD perusteluiden kohta 58

9% IRRD artikla 36
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nettoarvo on positiivinen, osakkeiden osuuksia tulee laimentaa, tai vakuutusyhtion liikkeeseen
laskemia pddomainstrumentteja, velkainstrumentteja tai hyvéksyttivid velkoja tulee muuttaa
osakkeiksi.”” Kun velkaa muunnetaan yhtion omaksi padomaksi, kriisinratkaisuviranomaisella
tulee olla mahdollisuus soveltaa erilaisia muuntokursseja eri velkaluokkiin, jotta velkojat
saavat asianmukaisen korvauksen mahdollisista tappioista, joita heille aiheutuu vélineen
soveltamisen seurauksena.”® Etuoikeutettuihin velkoihin sovellettavan muuntokurssin tulee
olla korkeampi kuin alempien luokkien velkoihin sovellettavan kurssin. Vélinettd
sovellettaessa velkojen arvon alentamisessa tai muuntamisessa sovelletaan tavanomaisen
maksukyvyttdmyysmenettelyn etusijajirjestystd.”® Niilld siidoksilld varmistetaan, ettid
velkojille ei aiheudu kriisinratkaisun seurauksena huonompaa asemaa kuin tilanteessa, jossa
sovellettaisiin tavanomaisia maksukyvyttémyysmenettelyjd. Vélineen soveltamisessa tulee
siis ottaa huomioon, etté se ei saa huonontaa vakuutuksenottajien asemaa sen lisdksi, ettd

vilineen soveltaminen vakuutussaataviin on viimesijainen keino.
3.3 Vakuutussaatavien asema direktiivissa

Vakuutussaatavat ovat asetettu vakuutusalaa koskevassa kriisinratkaisudirektiivissi asemaan,
johon kohdistuu erityistd suojaa. Kriisinratkaisussa yhtend tavoitteena on vakuutuksenottajien
ja edunsaajien suojaaminen, mihin kuuluu olennaisena osana vakuutussaatavien suorittamisen
turvaaminen. Ennen vakuutussaataviin kohdistuvia kriisinratkaisun toimenpiteité tulee
varmistaa, ettd osakkeenomistajat ja muut velkojat ovat jo kantaneet oman osuutensa
tappioista. Arvonalennus- tai muuntamisvalinettd tulisikin ensisijaisesti kohdistaa muihin
velkoihin kuin vakuutussaataviin. Hyvaksyttdvid velkoja, joihin voidaan kohdistaa arvoa
alentavia toimenpiteitd, rajoittaa kuitenkin se, ettd muun muassa vakuudelliset velat,
litkennevakuutuksista johtuvat saatavat seké tyontekijoiden saatavat ovat jo pakollisesti
rajattuina arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltamisalan ulkopuolelle. Tdimén vuoksi
joissain tilanteissa voi olla kriisinratkaisun toteuttamisen kannalta valttdmatonta, ettd
vakuutussaatavista johtuvien velkojen arvoa alennetaan, etenkin kuin otetaan huomioon se,
ettd arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltaminen voi olla edellytys muiden
kriisinratkaisuvélineiden onnistuneeseen kayttoon. Mikali vakuutussaatavien arvon
alentaminen toteutetaan, kriisinratkaisuviranomaisen tulee tehda vield erillinen arvio siité,

miten ndma toimet tulevat vaikuttamaan vakuutuksenottajiin. Myos kriisinratkaisun periaate

97 IRRD artikla 36
9 IRRD artikla 37
% IRRD artikla 38
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siitd, ettei velkojalle saa syntyd huonompaa asemaa kriisinratkaisussa kuin tavallisessa

maksukyvyttomyysmenettelyssi, tulee ottaa huomioon arvioita tehtéessa.

Vaikka Suomessa ei voida soveltaa jésenvaltion poikkeusta ehdottoman etuoikeuden
omaavien vakuutussaatavien rajaamisesta vilineen ulkopuolelle lainsdddédnnon avulla,
kriisinratkaisuviranomaisen tilannekohtainen harkinta on kuitenkin poikkeuksellisissa
tapauksissa mahdollista kriisinratkaisutilanteessa. Mikali kriisinratkaisuviranomainen rajaa
tilannekohtaisesti velkoja arvonalennus- tai muuntamisvilineen ulkopuolelle, sen tulee olla
ehdottoman vélttiméatonté ja oikeasuhtaista rajauksen tavoitteisiin ndhden. Kaytdnndssa siis
vakuutussaatavien arvon alentamisen tulisi olla joko aikataulullisesti mahdotonta tai johtaa
laajojen héirididen levidmiseen, vakuutusyhtion kriittisten toimintojen kaatumiseen tai
muiden velkojien aseman huonontumiseen. Vakuutusyhtididen kriittiset toiminnot tullaan
arvioimaan kriisinratkaisun suunnittelun yhteydessi, ja kriittisid toimintoja maériteltdessa
tulee ottaa huomioon kaikki vakuutusyhtion kolmansille osapuolille tarjoamat palvelut. '
Vakuutussaatavien suorittamiseen liittyvét asiat voitaisiin katsoa osaksi kriittisid toimintoja
etenkin suurten yhtididen kohdalla, silléd kriittiseksi toiminnoksi katsotaan toiminnot, joita ei
kyetd siirtimidn muille vakuutusyhtidille kohtuullisessa ajassa tai kohtuullisilla
kustannuksilla ja toimenpiteilld.'®! Vakuutussaatavien arvon alentaminen voisi myos johtaa
laajempien héirididen levidmiseen, jos alentaminen johtaa vakuutettujen vakuutussuojan
keskeytymiseen, silld direktiivin mukaan vakuutussuojan keskeytymiselld on merkittavia
vaikutuksia jdsenvaltioiden talouteen. Téllaisissa tilanteissa kriisinratkaisuviranomainen voi
hyodyntédé velan harkinnanvaraista rajaamista arvonalennus- tai muuntamisvélineen
ulkopuolelle. Vakuutussaatavien arvon alentamisen vaikutusta ei voida arvioida vield tdssa
vaiheessa, mutta 1dhtokohtaisesti my0s timéa poikkeus on sovellettavissa. Liséksi
harkinnanvaraista poikkeusta voidaan hyddyntai vield tilanteissa, joissa alentamista ei kyeta
toteuttamaan kohtuullisessa ajassa, jolloin vilineen tarkoituksenmukainen soveltaminen olisi
mahdotonta. Téllaisessa tilanteessa kriisinratkaisuviranomaisen on kuitenkin ensin tullut

vilpittdmasti pyrkia siihen, ettd vilinettd pystyttdisiin soveltamaan. '

100 EIOPA 2026b

101 Tbid. Mikili vakuutussaatavia on paljon, niiden siirtimisessé voi ilmetd hankaluuksia, jolloin ne voidaan
katsoa kriittisiksi toiminnoiksi.

122 TRRD:n artiklan 35(8)(a) mukaan poikkeus on mahdollinen, jos vilinetti ei kyeti soveltamaan “vilpittémisté
pyrkimyksistd huolimatta”.
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Direktiivissd vakuutussaatavia ei siis olla l&htokohtaisesti rajattu kokonaisuudessaan minkéén
kriisinratkaisun toimenpiteen ulkopuolelle, vaikka liitkennevakuutuksista johtuvat saatavat

ovatkin vilineen soveltamisalan ulkopuolella.'?

Liikennevakuutuksista johtuvat saatavat on
erotettu omaksi ryhmékseen muista vakuutussaatavista, jotka taas ovat 1dhtokohtaisesti
arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltamisalueella. Liikennevakuutussaatavien
rajaaminen vélineen ulkopuolelle perustuu siihen, ettd ne ovat lainsdédédnnon nojalla
pakollisia vakuutuksia kaikissa jisenvaltioissa.'** Vakuutussaatavat jdisivit vilineen

soveltamisalan ulkopuolelle kokonaisuudessaan kuitenkin silloin, jos niiden voidaan katsoa

olevan osa vakuudellisia velkoja.

Ottamatta vield kantaa vakuutussaatavien mahdolliseen vakuudellisuuteen, direktiivin
perusteella on kuitenkin selkedd, ettd 1ahtokohtaisesti kriisinratkaisuviranomaisen tulisi pyrkia
sithen, ettd arvonalennus- tai muuntamisvélinettd ei sovellettaisi vakuutussaataviin. Kun
otetaan huomioon vilineen soveltamisen viimesijaisuus sek erilliset arviot, joita
vakuutussaatavien arvon alentamisen yhteydessi tulee toteuttaa, voidaan katsoa, etti
vakuutussaatavien arvon alentamisen toteuttamisen ehtona on sen valttdméttomyys
vakuutusyhtion kriisinratkaisun kannalta. Mikili kriisinratkaisu on toteutettavissa ilman, ettd
vakuutussaatavien arvoa alennetaan, alennusta ei tulisi tehda. Kriisinratkaisua suunniteltaessa
ei siis voida ldhted liikkeelle siitd, ettd arvonalennus- tai muuntamisvalinetté tullaan
soveltamaan juuri vakuutussaataviin, vaan tdmén tulee olla tarpeellista vakuutusyhtion
vakauttamisen kannalta. Vakaan vakuutusyhtion jatkaessa toimintaansa my0ds
vakuutuksenottajien ja edunsaajien suoja toteutuu, silld heiddn vakuutussuojansa ei katkea.
Esimerkiksi timén perusteella vakuutussaatavien arvon alentaminen voi kuitenkin olla

perusteltua.

103 Rajaus perustuu erilliseen direktiiviin 2009/103/EY moottoriajoneuvojen vakuuttamisesta.
104 Direktiivi moottoriajoneuvojen vakuuttamisesta artikla 3
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4 Euroopan unionin direktiivi 2014/59 luottolaitosten

kriisinratkaisusta ja sen kansallinen taytantéoonpano

4.1 Direktiivin soveltamisala ja tavoitteet

Euroopan unionin direktiivin luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja
kriisinratkaisukehyksestd (2014/59) tavoitteena on sen soveltamisalaan kuuluvien laitosten ja
yritysten maksukyvyttomyyden ehkédisy sekd maksukyvyttomyydestd aiheutuvien kielteisten
vaikutusten rajaaminen mahdollisimman pieniksi.!% Direktiivi on otettu kdyttd6n, jotta
luottolaitoksiin kohdistuvien kriisinratkaisun menettelyiden yhdenmukaisuus on voitu
varmistaa pankkiunionin alueella.!% Kriisinratkaisulla ja sen suunnittelulla pyritdén
varmistamaan laitosten kriittisten toimintojen jatkuminen seka jisenvaltioiden
rahoitusvakauden ylldpito.!?” Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivin soveltamisalaan kuuluvat unionin alueelle sijoittuvat laitokset ja
niiden tytéryhtidt, rahoitusalan holdingyhti6t seké rahoitusalan sekaholdingyhtiot. '8
Kriisinratkaisun toimenpiteet ja niiden suunnittelu taas kohdistuu sellaisiin yrityksiin, joiden

kaatumisella olisi merkittdvid vaikutuksia yhteiskunnassa.

Kriisinratkaisun vélineiksi on médritelty liikketoiminnan myynti, omaisuudenhoitoyhtion
kiyttd, varojen erottelu seki velkakirjojen arvon alaskirjaus.'? Vilineet eroavat jonkin verran
vakuutusalan kriisinratkaisuvélineisti luottolaitosten ja vakuutusyhtididen liiketoiminnan
eroista johtuen. Kriisinratkaisusta puhuttaessa tarkoitetaan kriisinratkaisuvélineiden
soveltamista kriittisten toimintojen seka rahoitusvakauden ylldpitdmiseksi. Kriittiset toiminnot
on midritelty direktiivissd toiminnoiksi, ’joiden keskeytyminen todenndkdisesti aiheuttaisi
reaalitalouden kannalta elintérkeiden palvelujen hédiriintymisen tai todennikoisesti hdiritsisi
rahoitusvakautta”.!'? Vakuudellisen velan méiritelmi vastaa vakuutusalan elvytys- ja

kriisinratkaisudirektiivin maaritelméi, jota on késitelty tutkielman edellisessé luvussa.

Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisussa ja sen suunnittelussa tulee

noudattaa periaatetta, jonka mukaan yrityksen osakkeenomistajat vastaavat yritykselle

105 BRRD perusteluiden kohta 1
106 BRRD perusteluiden kohta 4
107 BRRD artikla 31

108 BRRD artikla 1

109 BRRD artikla 37

119 BRRD artikla 2
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aiheutuneista tappioista ensisijaisesti.!!!

Tédmin jilkeen yrityksen velkojat vastaavat tappioista
tavanomaisen maksukyvyttomyysmenettelyn jarjestyksen mukaisesti kuitenkin niin, ettei
millekéddn velkojalle atheudu suurempia tappioita kuin tavanomaisesta
maksukyvyttdmyysmenettelysté aiheutuisi.!'? Vakuusjirjestelyiden suoja koskee direktiivissi
kaikkia kriisinratkaisun toimenpiteitd, ja jdsenvaltioiden tuleekin varmistaa kansallisessa
lainsdddannossé suoja vakuudellisille veloille, jotta vakuutena olevia varoja, vakuudellista
velkaa tai vakuutena toimivaa irtainta omaisuutta ei voida siirtdd, eikd vakuusjarjestelyitd
voida muuttaa.!'3 Myos tallettajien suojaamisen periaate nousee esiin direktiivia
sovellettaessa, mutta tallettajien suojaamista koskeva sdéntely eroaa huomattavasti

vakuutuksenottajien suojaamista koskevasta sddntelystd sekd Euroopan unionin etti

kansallisen lainsdadinnon tasolla.!!
4.2 Velkakirjojen arvon alaskirjaus

Velkakirjojen arvon alaskirjaus vertautuu vakuutusalan kriisinratkaisudirektiivin
arvonalennus- tai muuntamisvilineeseen. Velkojen arvon alaskirjausta voidaan hyodyntiaa
kriisinratkaisutavoitteiden toteuttamiseksi silloin, kun vilinettd hyodynnetidan kriisinratkaisun
periaatteiden mukaisesti.!!®> Vilinettd voidaan kayttda tilanteissa, joissa pyritdan velkakirjojen
arvon alaskirjauksen avulla palauttamaan laitoksen toimiluvan ehtojen tayttyminen ja
sdilyttdméén luottamus laitokseen tai tilanteissa, joissa saamisten tai velkainstrumenttien
vihentdminen tapahtuu liiketoiminnan myynnin tai omaisuudenhoitoyhtion kdyton
yhteydessd.!!® Vilinettd voidaan siis hyddyntéd sellaisenaan tai ennen muiden
kriisinratkaisuvélineiden soveltamista. Velkojen arvon alaskirjaus on kuitenkin sallittua
ainoastaan tilanteissa, joissa voidaan kohtuudella odottaa, ettd laitos pystytién palauttamaan
elinkelpoiseksi ja taloudellisesti vakaaksi.!!” Koska alaskirjaus toteutetaan mahdollisesti
yhdessd muiden toimenpiteiden ja vilineiden kanssa, vakuudelliset velat ja niiden etuoikeudet

vaikuttavat timén vélineen lisdksi myos muihin kriisinratkaisun toimenpiteisiin.

I BRRD artikla 34

12 Ibid.

13 BRRD artikla 78

114 Luottolaitosten tallettajille on sifdetty erikseen talletettuja varoja koskeva talletussuoja, jota kisitelldin
tarkemmin kappaleessa 4.4.

15 BRRD artikla 43

116 Thid.

117 BRRD artikla 43(3)
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Velkakirjojen arvon alaskirjauksen vélineen ulkopuolelle on sdddetty useita velkaryhmia
riippumatta siitd, mité kansallisessa lainsdddédnndssé on ennen direktiivin voimaantuloa
madratty. Néihin velkoihin kuuluvat muun muassa suojatut talletukset, vakuudelliset velat,
joihin kuuluvat myds rahoitusinstrumenttien muodossa olevat velat, alle seitsemén pdivin
maturiteetin omaavat velat tiettyjen ehtojen toteutuessa seki velat, joiden edunsaajina on
laitoksen tyontekijé, kaupallinen velkoja, joka tuottaa laitoksen tarvitsemia palveluita,
kansallinen vero- tai sosiaaliviranomainen tai talletussuojajérjestelmi.!'® Kiellettyjen velkojen
lista on samankaltainen kuin vakuutusalaa koskevassa direktiivissé, lukuunottamatta
suojattuja talletuksia, jotka on rajattu vilineen ulkopuolelle luottolaitostoiminnan
erityispiirteistd johtuen. Ndiden velkojen rajaamista velkakirjojen arvon alaskirjauksen
ulkopuolelle on perusteltu direktiivissé kriittisten toimintojen jatkuvuuden turvaamisella seka
kriisinratkaisussa olevan laitoksen tallettajien suojaamisella.!'® Vaikka alaskirjauksen
tehokkuuden ja kriisinratkaisun tavoitteiden saavuttamisen kannalta vilinettd tulisi pystya
soveltamaan mahdollisimman laajasti, vakuudelliset velat seké tietyt vakuudettomat velat on

jétettivi vilineen soveltamisalan ulkopuolelle.'?°

Pakollisten rajausten liséksi kriisinratkaisuviranomainen voi harkinnanvaraisesti rajata velkoja
tai osia veloista alaskirjauksen mahdollisuuden ulkopuolelle. Kuten my6s vakuutusalaa
koskevassa kriisinratkaisudirektiivissd, harkinnanvarainen rajaus on mahdollista silloin, kun
sitd ei voida toteuttaa kohtuullisessa ajassa tai, jos muille velkojille aitheutuvat tappiot
huonontaisivat heidén asemaansa verrattuna siihen, ettd alaskirjausta ei toteutettaisi.'?! Timéan
liséksi kriisinratkaisuviranomainen voi rajata velkoja alaskirjauksen ulkopuolelle, mikéli se

on ehdottoman vélttiméatonta ja oikeasuhtaista laitoksen kriittisten toimintojen yllépitimiseksi
tai laajojen hiirididen levidmisen estimiseksi.!?? Hiirididen levidmisen estimiselld tdhddtidn
direktiivin mukaan etenkin talletusten suojaamiseen.'?* Harkinnanvaraisille poikkeuksille on

siis asetettu pddasiassa samanlaiset ehdot kuin vakuutusalan direktiivissa.

Velkojen arvon alaskirjausta sovellettaessa kriisinratkaisuviranomaisen tulee varmistaa, etti

velkojia kohdellaan seka tasavertaisesti ettd kansallisessa laissa sddadetyn

118 BRRD artikla 44(2) Alle seitsemin piivin maturiteetin omaavat velat kuuluvat kiellettyihin velkoihin, jos
velan edunsaajana on laitos tai, jos edunsaajina ovat “direktiivid 98/26/EY sovellettaessa nimetyt jarjestelmat tai
jarjestelmien yllapitdjat tai niiden osapuolet ja jotka aiheutuvat tdllaiseen jarjestelméén osallistumisesta”.

119 BRRD perusteluiden kohta 70

120 Tbid.

121 BRRD artikla 44(3)

122 Tbid.

122 BRRD perusteluiden kohta 72
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maksunsaantijarjestyksen mukaisesti.!>* Tdm4 tarkoittaa kiytinnossa sité, ettd
osakkeenomistajien kantamien tappioiden jidlkeen velkoja voidaan ldhted alaskirjaamaan
huonoimmasta etuoikeudesta alkaen siten, ettd saman etuoikeuden omaavia velkojia
kohdellaan samalla tavalla. Lahtokohtaisesti kriisinratkaisuviranomaisen tuleekin soveltaa
arvonalentamista tai muuntamista ensin yrityksen omaan pddomaan ja osakkeisiin, ennen kuin
velkakirjojen arvoa voidaan alentaa. !> Téll6in kriisinratkaisuviranomaisen tulee kohdistaa
tiettyja toimenpiteitd laitoksen osakkeenomistajiin. Nditd toimenpiteitd ovat olemassa olevien
osakkeiden mitdtdinti tai niiden siirtdminen velkojille seké olemassa olevien osakkeiden
laimentaminen ja siihen liittyvit liikkeeseenlaskut.!?® Velkakirjojen arvon alaskirjauksessa
tulee noudattaa myos muita kriisinratkaisun periaatteita kuten sité, ettei velkojille saa aiheutua

huonompaa asemaa kuin tavallisessa maksukyvyttomyysmenettelyssa.
4.3 Direktiivin kansallinen taytantéoonpano

Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivi on
taytdntoonpantu kansallisesti Lailla luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisusta
(kriisinratkaisulaki, 1194/2014), joka on tullut voimaan vuonna 2015. Lain keskeisimpané
tavoitteena on ollut direktiivin mukaisesti mahdollisten finanssikriisien kustannusten
siirtiminen veronmaksajilta ja tallettajilta laitoksille itselleen.'?” Koska pankkien vililld on
keskindisid riippuvaisuuksia, ja negatiivisen vaikutukset levidvit pankkisektorilla kohtuullisen
helposti, lain avulla ehkéistdan myos merkittidvid vaikutuksia julkiseen talouteen. Taméa
toteutuu, kun tavallisen maksukyvyttomyysmenettelyn sijasta luottolaitoksen taloudellinen
tila pyritdén palauttamaan sellaiselle tasolle, ettd se kykenee jatkamaan kriittiseksi

maédriteltyjd toimintojaan. '

Kriisinratkaisulain esitdissd yhdeksi lain paatavoitteiksi on médritelty riittdvén toimivallan
takaaminen kansalliselle kriisinratkaisuviranomaiselle.!?® Viranomaisella tulee olla sellaiset
toimivaltuudet, ettd se kykenee tehokkaasti jarjestelemdin uudelleen rahoitusvakauden
kannalta merkittdvén laitoksen toimintaa silloin, kun laitos on ajautunut taloudellisiin

vaikeuksiin. Uudelleenjérjestelyn avulla turvataan laitoksen kriittisten toimintojen jatkumista,

124 BRRD perusteluiden kohta 77

125 Binder 2016 s. 37-61

126 BRRD artikla 47. Osakkeiden laimentamisella tarkoitetaan diluutiota, eli siti, ettd osakkeenomistajat
omistusosuus yhtiostd laskee.

127 HE 175/2014 vp.

128 Tbid.

129 Ibid.
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joka puolestaan turvaa yhteiskunnan luottamusta markkinoiden toimintaan. '3
Kriisinratkaisulain ensimmaéisen luvun toisessa pykaldssi kansalliseksi
kriisinratkaisuviranomaiseksi on sdddetty Rahoitusvakausvirasto, jolla on lain 12 luvun
mukaan valtuudet ottaa taloudellisissa vaikeuksissa oleva laitos médriysvaltaansa ja kohdistaa
sithen kriisinratkaisussa tarvittavia toimenpiteitd.'*! Kriisinratkaisuviranomaisesta ja sen
valtuuksista sdddetdin myo0s laissa rahoitusvakausviranomaisesta (1195/2014), mutta

tutkielman kannalta olennaiset sdddokset 10ytyvit kriisinratkaisulaista.

Velkojen arvon alaskirjausta ja muuntamista késitelldén kriisinratkaisulain luvussa kahdeksan.
Luvussa sdddetddn kriisinratkaisuviranomaisen oikeuksista hyodyntéé velkojen alaskirjausta
ja muuntamista, vélineen kaytostd seki veloista, joihin vilinetti ei saa soveltaa.
Kriisinratkaisuviranomaisella on oikeus soveltaa velkojen nimellisarvon alentamista tai niiden
muuntamista ydinpddomaksi kriisinratkaisussa olevan laitoksen lisdksi
omaisuudenhoitoyhtioon tai viliaikaiseen laitokseen sekd niille siirrettyihin velkoihin.'3?
Luvun neljénnessa pykéléssa on listattu velat, joiden nimellisarvoa ei voida alentaa missddn
tilanteessa. Naihin kuuluvat vakuudelliset velat siltd osin, kun vakuuden arvo kattaa velan
madrdn, korvattavat talletukset, laitoksen tarvitsemien palveluiden ostovelka, tyosuhteeseen
perustuva velka seki arvopaperien selvityksesté johtuva velka.!33 Vilineen ulkopuolelle
rajatut velat vastaavat direktiivissa listattuja kiellettyjd velkoja, eikd kansallisessa laissa ole

tehty lisdyksid tai muitakaan muutoksia koskien velkoja, joita ei voida alaskirjata.

My0s harkinnanvaraiset poikkeukset, jolloin muuten alentamiskelpoiset velat voidaan rajata
vilineen ulkopuolelle tilannekohtaisesti, vastaavat direktiivissd madriteltyja
poikkeustilanteita, eikd niihin ole tehty lisdyksid kansallisessa lainsdddannossa.
Poikkeuksellisissa tilanteissa kriisinratkaisuviranomainen voi arvioida alaskirjauksessa
kuluvan ajan kohtuullisuutta, alaskirjauksen vaikutuksia laitoksen kriittisten toimintojen
ylldpitoon, rahoitusmarkkinoiden vakauteen ja velkojien asemaan.!3* Mikili alaskirjaamisella
arvioidaan olevan haitallisia vaikutuksia edelldmainittuihin asioihin, harkinnanvarainen
poissulkeminen voidaan toteuttaa ndiden syiden nojalla. Mikili harkinnanvaraista

poissulkemista on hyddynnetty, eikd sen maarda ole katettu muiden velkojen osuuden

130 HE 175/2014 vp.

BIKRL 12:1 §. Niihin toimivaltuuksiin lukeutuu my®s alentamiskelpoisten velkojen arvon alentaminen.
122 KRL 8:1 §

13 KRL 8:4 §

134 KRL 8:5 §
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nostamisella, médrin kattamiseen voidaan kayttda kriisinratkaisurahastoa kriisinratkaisulain

mukaisesti.!?’

Kriisinratkaisussa olevan laitoksen tulee kuukauden kuluessa alaskirjauksesta tai
muuntamisesta tehdystd paitoksesti esittdd ehdotus laitoksen toiminnan
uudelleenjirjestimisesti, jonka kriisinratkaisuviranomainen ja finanssivalvonta arvioivat. '3
Uudelleenjdrjestdmisen tavoitteena on palauttaa laitoksen toimintakyky ja turvata sen
toiminnan jatkuminen. Alaskirjausta toteutettaessa kriisinratkaisuviranomaisen tulee arvioida
alennettava tai muunnettava méiérd toimenpiteitd edeltividdn arvonméiritykseen perustuen. '3’
Tilanteissa, joissa laitoksen velat ovat suuremmat kuin sen varallisuus, tulee ensin alentaa
velkojen kirjanpitoarvoa ja vasta sen jélkeen niiden nimellisarvoa. Liséksi
kriisinratkaisuviranomaisen tulee muuntaa alennusta vastaava méaéara laitoksen ydinpddomaan
luettaviksi rahoitusvilineiksi.!® Niilla toimenpiteilld pyritiin mahdollistamaan laitoksen

toiminnan jatkuminen seké sen toimiluvan ehtojen tiyttyminen vihintiéin vuoden ajaksi.'*°

Velkojen arvon alentamisen yhteydessd sdddetddn myos laitokselle asetettavista omien
varojen vihimmaisvaatimuksista sekd ndiden vaatimusten kattamisesta sopimusperusteisesti
alentamiskelpoisilla veloilla. Sopimusperusteisesti alentamiskelpoiseen velkaan voidaan
soveltaa alaskirjausta tai velan muuntamista ennen kuin vélinettd sovelletaan muihin
velkoihin. Tama perustuu sopimukseen, jonka mukaan velka maksetaan vasta viimesijaisesti
muiden velkojen jélkeen.'*? Sopimusperusteisesti alentamiskelpoisen velan etuoikeus
maksukyvyttomyysmenettelyissé on siis alempi kuin muilla alentamiskelpoisilla veloilla.!4!
Alaskirjattavien velkojen jarjestykseen on siis mahdollista vaikuttaa ulkopuolelle rajaamisen
liséksi sopimalla, ettd velka voidaan alaskirjata ennen muita, vaikka ldhtdkohtaisesti velan

alaskirjaaminen tapahtuisi etuoikeutetusti vasta muiden velkojen alaskirjaamisen jilkeen.

135 KRL 8:6 § midrittelee ehdot rahaston kidyttoon. Rahastoa voidaan hyddyntdd vain tiettyyn prosentuaaliseen
osuuteen velan méiarésta.

136 KRL 8:2 §

B7KRL 8:3 §

138 Tbid.

139 Tbid.

140 Kaisto 2003 s. 458-468

41 KRL 8:8 §
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4.4 \Vertailua
4 4.1 Kriisinratkaisudirektiivien vertailua

Vakuutusalan ja luottolaitosten kriisinratkaisua sddtelevit direktiivit vastaavat toisiaan
periaatteiden ja tavoitteiden osalta.'*> Molemmissa direktiiveissa kriisinratkaisun tavoitteena
ovat yrityksen kriittisten toimintojen ja rahoitusvakauden ylldpitdminen seké laajempien
hiirididen levidimisen estaiminen. Liséksi kriisinratkaisulla suojataan yrityksen asiakkaita, eli
tallettajia tai vakuutuksenottajia, sekd julkisia varoja ja veronmaksajia. Julkisten varojen
suojaaminen on toteutettu siten, ettd kriisinratkaisussa ei tulisi 1&htokohtaisesti turvautua
julkiseen rahoitukseen. Molemmissa direktiiveissd on my0s madritelty periaatteet, joita
kriisinratkaisuviranomaisen tulisi noudattaa kriisinratkaisun vélineitd sovellettaessa. Néihin
periaatteisiin kuuluvat muun muassa osakkeenomistajien ensisijainen vastuu yrityksen
tappioista, velkojien maksunsaantijérjestys heididn etuoikeuksiensa mukaisesti, velkojien
tasavertainen kohtelu seké yrityksen johdon vaihtaminen. Velkojia ei myOskadn saa asettaa
huonompaan asemaan kriisinratkaisussa, kuin missé he olisivat tavallisessa
maksukyvyttomyysmenettelyssd. Lahtokohdat kriisinratkaisuun ja sen suunnitteluun ovat siis
samat kummassakin direktiivissd, joten voidaan olettaa ettd my0s kansalliset kriisinratkaisun

lait tulevat nailtd osin vastaamaan toisiaan.

My0s kriisinratkaisun vélineet ovat hyvin samankaltaisia molemmissa direktiiveissd, ja
litketoiminnan myynti, omaisuudenhoitoyhtion kayttd seké yrityksen varojen ja velkojen
erottelun vélineet ovat sovellettavissa molempien alojen yrityksiin. Vakuutusalalla on lisdksi
hyodynnettdvissd oma kriisinratkaisuvéline maksukykyisen yrityksen asettamisesta run-off-
tilaan, jonka seurauksena yhti6 likvidoidaan.'** Run-off-tilaan asettamien muistuttaakin
nykyistd vakuutusyhtion selvitystilaa, jossa yhtion velat suoritetaan ja yhtid puretaan. Vaikka
luottolaitokset ja vakuutusyhtiot ovatkin erilaisia litkketoiminnaltaan, niithin kohdistettavat

toimenpiteet kriisinratkaisutilanteessa ovat léhes identtisid keskendan.

Olennaisimpia kriisinratkaisun vilineitd timén tutkielman kannalta ovat kuitenkin
vakuutusalan direktiivin arvonalennus- tai muuntamisvéline seké luottolaitospuolen
velkakirjojen arvon alaskirjauksen véline. Vélineet vastaavat toisiaan, vaikka alaskirjauksen

viline onkin luottolaitoksiin kohdistuvassa direktiivissé jaettu kahteen erilliseen lukuun

142 EIOPA 2026a
143 IRRD artikla 27
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omaan padomaan kohdistuvien toimenpiteiden seké velkoihin kohdistuvien toimenpiteiden
osalta.'* Vilineiden soveltamiseen on asetettu samanlaisia rajoituksia koskien velkoja, joiden
arvoa ei saa alentaa. Niihin velkoihin kuuluvat muun muassa vakuudelliset velat, joille on
saadetty direktiiveissa erityisasema. Vakuudellisiin velkoihin kohdistuvat rajoitukset
vastaavat my0s Suomen kansallista lainsdddéntod, jossa vakuudelliseen velkaan kohdistuva
velan méérda alentava velkajérjestely ei ole sallittua tai mahdollista.'* Lisdksi esimerkiksi
tyontekijéiden, viranomaisten ja tarvittavia palveluita tuottavien kaupallisten velkojien
saatavat on rajattu arvon alentamisen mahdollisuuksien ulkopuolelle. Témén lisaksi

luottolaitosten osalta kiellettyihin velkoihin kuuluvat vield erikseen suojatut talletukset.

Lainsdddannossé tapahtuvan velkojen alaskirjauksen ulkopuolelle rajaamisen lisdksi
kriisinratkaisuviranomaisella on oikeus jittad jokin velka alaskirjauksen soveltamisalan
ulkopuolelle harkinnanvaraisesti. Vaikka nimé poikkeukset vastaavat padasiassa toisiaan,
vakuutusalan direktiivissa on sdddetty ylimédardinen harkinnanvarainen poikkeus, mikd johtuu
vakuutusalan erityispiirteistd. 146 Tilannekohtaisten ulkopuolelle rajaamisten tavoitteet
kuitenkin eroavat jonkin verran toisistaan. Molemmissa direktiiveissa ulkopuolelle rajaamisen
tulee olla ehdottoman vélttdmitonti ja oikeasuhtaista, mutta luottolaitoksiin kohdistuvassa
direktiivissd painotetaan tallettajien ja talletusten suojaamista, kun taas vakuutusalan
poikkeustilanteissa tihdétddan enemmaén yleiseen etuun. Vaikka harkinnanvaraisia poikkeuksia
voi olla vakuutusalalla mahdollista kohdistaa my6s vakuutussaataviin ehtojen tayttyessé,
vakuutuksenottajien tai heiddn saataviensa suojaamista ei ole erikseen nimetty poikkeusten
soveltamisen tavoitteena. Tdméan vuoksi vakuutussaatavien ja vakuutuksenottajien
suojaamiseen tidhtddvien poikkeuksellisten toimenpiteiden perustelu voi olla haastavampaa,
silld se ei perustu suoraan direktiivin artikloihin, vaan tilanteessa tulee todistaa, ettd
vakuutussaatavien arvon alentamisella tulisi olemaan yleisesti haitallisia vaikutuksia. Tédhin
eroon direktiivien vililla vaikuttaa kuitenkin se, ettd tallettajille on sdddetty yleisesti parempi

suoja kuin vakuutuksenottajille, myds omassa erillisessi sdintelysséin. 147

Vakuudellisten velkojen kohtelusta lainsdéddannossa tai direktiiveissa ei ole epéselvyyttd, vaan

tutkielman kysymykset kohdistuvat siithen, mitd velkoja voidaan lukea vakuudellisiksi.

144 Velkojen arvonalentaminen ja muuntaminen omiin varoihin luettaviksi vélineiksi 18ytyy Kriisinratkaisulain
luvusta 8, kun taas osakkeiden ja muun oman pddoman arvonalennus ja muuntaminen 16ytyy luvusta 6.

15 YSL 44 §

146 poikkeuksiin sisiltyy kolmannen osapuolen korvauksen turvaaminen, mikili vakuutus on ollut pakollinen.
Vastaavaa menettely ei ole luottolaitospuolella.

147 Talletuksenottajia suojataan muun muassa talletussuojadirektiivissd 2014/49/EU
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Luottolaitoksiin kohdistuvan direktiivin kansallisessa tdytantdonpanossa ei ole tehty
muutoksia tai lisdyksid kriisinratkaisuvilineiden rajoittamisen osalta, eikd kansallinen
saantely ole tiukempaa kuin direktiivissd. Vakuudellisten velkojen mééritelméa ei mydskain
ole laajennettu, vaan niihin kuuluvat perinteisesti vakuudellisiksi luetut velat.'*® On kuitenkin
tarkedd huomioida téssd yhteydessé se, ettd direktiivid tiukempaan sdédntelyyn ei ole ollut
luottolaitosten osalta tarvetta. Tadma johtuu siitd, ettd suojatut talletukset ovat omana
ryhméniin kielletyissé veloissa, ja ndin ollen tallettajien suoja on luottolaitoksiin
kohdistuvassa direktiivissd vahvempi kuin vakuutusalan direktiivissd. Tadman vuoksi
vakuutussaatavien rajaamista arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle ei voida
tdysin poissulkea luottolaitoksiin kohdistuvat saéntelyn perusteella, silld direktiivit eroavat
juuri téltd osin toisistaan. Voidaan kuitenkin todeta, ettd lahtokohtaisesti kansallisessa
lainsddadénnossa ei ole ollut tapana poiketa direktiivien méérdyksistd tilanteissa, joissa sithen

ei ole erikseen sdddetty mahdollisuutta.
4.4.2 Vakuutuksenottajien ja tallettajien ero

Vakuutusalan ja luottolaitosten kriisinratkaisudirektiivejd vertaillessa vakuutuksenottajien ja
tallettajien asema nayttdd padllepdin hyvinkin samankaltaiselta. Vakuutusalan
kriisinratkaisudirektiivissd yhdeksi tavoitteeksi on asetettu vakuutuksenottajien suojaaminen,
kun taas luottolaitosten kriisinratkaisudirektiivissd suojataan tallettajia. Tallettajat ja
vakuutuksenottajat ovat kriisinratkaisun kohteena olevien laitosten tai vakuutusyhtididen
asiakkaita, joilla on oikeuksia ja odotuksia laitosta tai vakuutusyhtiotd kohtaan. Tdmén vuoksi
voikin ndyttia siltd, ettd kriisinratkaisun kohteena olevan yrityksen asiakkaat olisivat
kummallakin alalla samanlaisessa asemassa kriisinratkaisudirektiivien perusteella. Mikali
tallettajat ja vakuutuksenottajat olisivat samanlaisessa asemassa, voisi olla mahdollista katsoa,
ettd vakuutussaatavat vertautuisivat talletuksiin. Suojatut talletukset on asetettu luottolaitosten
kriisinratkaisudirektiivissd erikseen velkojen arvon alaskirjauksen soveltamisalan
ulkopuolelle, minka liséksi my0s talletussuojajérjestelmien saatavat ovat erikseen turvattuja.
Tadmai nostaa esiin kysymyksen siitd, tulisiko myds vakuutussaatavat asettaa erikseen
arvonalennus- ja muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle ennen vakuudellisia

velkoja.

148 KRL 1:2 §
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Vakuutuksenottajien ja tallettajien vélilld on kuitenkin olennainen ero, silld luottolaitosten
asiakkaiden talletukset ovat niin sanotun talletussuojan piirissd. Talletussuoja on ollut
olennainen osa pankkien sdéntelyd alusta asti, ja vuonna 1992 on otettu kayttoon valtion
vakuusrahasto, jolla talletussuojan toteutuminen on turvattu kdytinndssi.'*® Ennen yhteisti
rahastoa luottolaitoksilla oli kdytossd omia vakuusrahastoja. Talletussuojasta on siis sdddetty
erikseen kriisinratkaisuséddntelyn ulkopuolella, ja sille on muodostunut erityinen etuoikeutettu
asema. Mikéli luottolaitos ajautuisi maksukyvyttomyyteen, tallettajien kyseisessé laitoksessa
olevat varat korvataan tiettyyn summaan asti.!>® Vastaavaa suojaa ei kuitenkaan ole sdidetty
vakuutusyhtididen asiakkaille, eivétkd vakuutusyhtidihin sijoitetut rahat ole téll4 tavoin
erikseen suojattuja. Tallettajien ja vakuutuksenottajien asemat eroavat siis olennaisesti
toisistaan. Téten vakuutussaatavien ja talletusten vertaaminen toisiinsa ei ole
tarkoituksenmukaista, eikd vakuutussaatavien rajaamista arvonalennus- tai
muuntamisvélineen soveltamisalan ulkopuolelle omana ryhménian voida perustella

talletettujen varojen kohtelun pohjalta.

149 Halme 1999 5.3
150 Nykyhetkelld asiakkaiden talletukset korvataan 100 000 euroon asti.
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5 Vakuutussaatavien asema tulevassa vakuutusalan

kriisinratkaisulainsaadannossa

5.1 EU:n direktiivien kansallinen implementointi

Jotta voidaan arvioida vakuutussaatavien asemaa tulevassa kansallisessa vakuutusalan
kriisinratkaisulainsddddanndssi, tulee ensin tarkastella Euroopan unionin direktiivien
kansallista tdytdntoonpanoa seké siihen liittyvid periaatteita. Direktiivit ovat keino, jolla
voidaan harmonisoida jésenvaltioiden lainsdédéntod siten, ettd kansalliselle lainsdétéjélle jaa
tilaa sopeuttaa direktiivi osaksi kansallista oikeusjérjestystd. Direktiivit voidaankin ndhda niin
sanotusti tavoitteellisesti velvoittavina, silld jdsenvaltioiden tulee varmistaa direktiivien
tavoitteiden saavuttaminen, mutta tdytdntoonpanon keinot voivat vaihdella eri jdsenvaltioiden
valilld.!>! Vakuutusyhti6ita koskeva kriisinratkaisulaki tullaan implementoimaan erilliselld
lailla, jossa tulee tehokkuusperiaatteen mukaisesti pyrkid direktiivin mahdollisimman
tdysiméériiseen ja tehokkaaseen tiytintdonpanoon.'>? Direktiivin artikloita tai lukuja ei
kuitenkaan toisteta kansallisessa laissa sellaisenaan, vaan laki kirjoitetaan sisallollisesti

153

direktiivid vastaavaksi.' > Vaikka kansallisella lainsddtdjélla onkin jonkin verran vapautta

unionin direktiivien implementoinnin suhteen, suuremmat muokkaukset direktiivin sisdltoon

kansallisella tasolla ovat harvinaisia.!>*

Direktiiveilld voidaan asettaa kansalliselle lainsddddnnolle vihimmaisvaatimuksia, jolloin
kansallinen laki voi olla esimerkiksi laajempi tai tiukempi kuin direktiivin sdannokset.
Direktiiveilld voidaan my0s asettaa sekéd yldraja ettd alaraja kansalliselle sdéntelylle, jolloin
lainsditiji ei voi poiketa direktiivin sddnnoksistd tiukempaan tai lievempién suuntaan. >
Jalkimmadisessd tapauksessa direktiivin tavoitteena on harmonisoida jasenvaltioiden
lainsdadantdd mahdollisimman tdysiméadrdisesti kyseiselld oikeudenalan alueella. Suomessa
on aiemmin paddytty direktiivid tiukempaan sdéntelyyn tilanteissa, joissa direktiivit ovat
asettaneet jdsenvaltioille ainoastaan alarajan.'>® Mikéli direktiivin kansallisessa

taytdntdonpanossa on litkkumavaraa, tai sen kaikkia méiérayksid ei ole pakollista sisdllyttda

151 Aalto 2025 5.302

152 Ojanen 2016 s.45

133 Ojanen 2016 5.236. Titi tiytintdonpanon menetelmii kutsutaan transformaatioksi, jossa direktiivi
muotoillaan kansalliseen lainsdddéntoon sopivaksi. Vaihtoehtoina on esimerkiksi blankettisdddds, jossa
ainoastaan todetaan, ettd direktiivid tulee noudattaa.

154 Zhelyaskova ym. 2024 s. 439-465

155 Ojanen 2016 s.42

156 Mancheva — Pihlajamiki — Keskinen 2024 5.619-644
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kansalliseen lainsdddantoon, naistd mahdollisuuksista on mainittava direktiivin artikloissa tai
perusteluosuudessa. '’ Tillaisia mainintoja ei 10ydy vakuutusalan elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivisti, joten l&htokohtaisesti tulee olettaa, ettd direktiivistd poikkeavaa

tiukempaa tai laajempaa siéntelyé ei tulla toteuttamaan kansallisesti.

Olennaista direktiivien tdytdntdonpanossa on myos unionin oikeuden tulkintavaikutus
kansalliseen oikeusjérjestykseen. Jisenmaat ovat velvoitettuja tulkitsemaan kansallista
lainsédddntoédan Euroopan unionin séintelyn valossa.'>® Lisdksi unionin oikeudella on etusija
kansalliseen oikeuteen ndhden, eikd unionin oikeuden kanssa ristiriidassa olevia kansallisia
sadnnodksid saa soveltaa.'>® Tami tarkoittaa sitd, ettd tulevaa kansallista vakuutusalan
kriisinratkaisulakia tulee tulkita vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin valossa,
vaikka laki joiltakin osin poikkeaisikin direktiivistd. Lakia tulkittaessa tulee ottaa huomioon
myos direktiivin asettamat tavoitteet sekd niiden saavuttaminen, jotta voidaan varmistaa
tavoitteiden toteutuminen myos kiytinndssi.'®° Teleologinen, eli tavoitekeskeinen, tapa
tulkita oikeutta onkin kaikista keskeisin timén tutkielman kannalta, silld jisenvaltiot ovat

velvoitettuja saavuttamaan direktiivissi méadritellyt tavoitteet. 6!

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin tavoitteiksi on méaéritelty vakuutusyhtion
kriittisten toimintojen jatkumisen turvaaminen sekd vakuutuksenottajien suojaaminen
kriisinratkaisun avulla.'®?> Kuten tutkielman aiemmissa luvuissa on todettu,
kriisinratkaisuviranomaisella tulee olla tarvittava toimivalta ja keinot toteuttaa kriisinratkaisu
mahdollisimman tehokkaasti. Koska arvonalennus- tai muuntamisvéline on sekd oma
vilineensa ettd tarpeellinen osa muiden kriisinratkaisuvélineiden soveltamista,
vakuutussaatavien rajaaminen vilineen ulkopuolelle rajoittaisi kriisinratkaisun toimenpiteité
ja ndin myods mahdollisesti koko kriisinratkaisun tehokkuutta. Mikéli yhtion taloudellinen
vakauttaminen vaatisi, ettd arvonalennus- tai muuntamisvélinettd kaytettiisiin
vakuutussaataviin, niiden sulkeminen vélineen soveltamisalan ulkopuolelle ei olisi direktiivin

tavoitteiden mukaista. Jos tdllainen vakuutussaatavat ulkopuolelle rajaus olisi kansallisessa

157 Princen ym. 2024 s. 466-490

158 Aalto 2025 5.307

139 Davies 2013 s5.72. Unionin oikeuden etusija on vahvistettu EUT:n tuomiossa Costa v. ENEL.
160 T eppévirta 2020 s. 1060-1080

161 Ojanen 2016 5.45

162 IRRD artikla 18
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laissa, sen voitaisiin katsoa olevan ristiriidassa unionin oikeuden kanssa, eika siti silloin tulisi

unionin oikeuden etusijan vuoksi soveltaa.

Euroopan unionin direktiivit ovat jasenvaltioita sekd niiden viranomaisia velvoittavia.'¢*

Tama tarkoittaa sitd, ettd kansallisen kriisinratkaisuviranomaisen tulee toimia direktiivin
tavoitteiden mukaisesti kdyttdessddn julkista valtaa. Direktiivit eivét aiheuta suoraan
velvollisuuksia yksityisille tahoille, mutta yksityisilld tahoilla on mahdollisuus vedota
direktiivin sddnndksiin, mikéli jisenvaltio on toiminut niiden vastaisesti.'** Tama
mahdollisuus on my®ds tilanteissa, joissa direktiivin kansallinen tdytdntdonpano on toteutettu
virheellisesti ja kansallinen laki, jota on noudatettu, poikkeaa direktiivin siannoksisti. 193
Mikéli Suomessa paddyttdisiin sddtdmaén direktiivid tiukempi soveltamisala arvonalennus- tai
muuntamisvalineelle, mahdollisena riskind voisi olla yksityisen tahon vetoaminen siihen, ettei
vakuutussaatavien arvon alentamisen kielto ole direktiivin mukainen. Esimerkiksi
vakuutusyhti6lla voi olla halua hy6dyntdd arvonalennusta myds vakuutussaataviin, jos sen

avulla pystyttdisiin turvaamaan yhtion taloudellinen tila ja toiminnan jatkuminen.
5.2 Voidaanko vakuutussaatavat katsoa vakuudelliseksi velaksi?
5.2.1 Vakuudellinen velka

Jotta voidaan arvioida sitd, voidaanko vakuutussaatavien katsoa olevan vakuudellisia velkoja,
tulee ensin médritelld vakuudellisen velan kisite vakuutusalan elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivin kontekstissa. Vakuudellinen velka on mééritelty direktiivissd
velkasi, jossa velkojan oikeus suoritukseen on turvattu erillisilld jérjestelyilld, kuten pantilla
tai muulla vakuusjirjestelylld.'® Tamai velkojan etuoikeus kuitenkin kohdistuu vain siihen
osaan velasta, jonka vakuus kattaa, ja loput velasta on tavallista velkaa. !¢’ Kansallisessa
velkajérjestelylaissa taas korostetaan vakuusvelkojan tehokasta oikeutta velallisen
omaisuuteen, miké sitoo myds kolmansia osapuolia.!®® Vakuuden arvon voidaankin katsoa
perustuvan juuri sivullisia sitoviin oikeusvaikutuksiin.'® Esinevakuuden avulla velkoja turvaa

saamisensa sellaisessa tilanteessa, jossa velallinen ei kykene suorittamaan

163 Aalto 2024 s.311

164 Aalto 2025 5.304

165 Ibid.

166 IRRD artikla 2

167 Tepora — Kaisto — Hakkola 2016 s. 318

168 Laki yksityishenkilon velkajirjestelyistd (57/1993 )3 § Imom. 5 kohta: Vakuusvelalla tarkoitetaan sellaista
velkaa, jonka vakuudeksi velkojalla on kolmansiin ndhden tehokas esinevakuusoikeus.

169 Tammi-Salminen 2001 s.4
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maksuvelvollisuuttaan maksukyvyttdomyyden vuoksi, ja velat suoritetaan
insolvenssimenettelyssi.!”® Tillin velkojan etuoikeus suoritukseen siilyy
insolvenssimenettelystd huolimatta.!”! Maksukyvyttomyyden onkin katsottu olevan suurempi
ongelma kuin esimerkiksi velallisen haluttomuus suorittaa maksua.!”? Direktiivin osalta
vakuudellisten velkojen tehokas etuoikeus ilmenee siten, ettd jokaisen jdsenvaltion on omista
kansallisista sddnnoksistdén huolimatta rajattava vakuudelliset velat kokonaan arvonalennus-

tai muuntamisvélineen soveltamisalan ulkopuolelle.

Vakuudellinen velka voi syntya velkojan ja velallisen véliselld erilliselld sopimuksella tai
suoraan lain nojalla. Mikili velkojan oikeus vakuuteen syntyy lain nojalla, velallisen
suostumusta vakuusjérjestelyyn ei tarvita.!”® Ilman esinevakuuksia etuoikeudettomat velkojat
ovat keskenéén tasavertaisia, eikd heidian oikeudella suoritukseen ole erityistd turvaa. Koska
vakuutuksenottajat ja vakuutusyhtio eivit ole erikseen sopineet, ettd vakuutussaatavat olisivat
yleisesti vakuudellisia, ja vakuutussaatavien etuoikeudesta on sédédetty suoraan
vakuutusyhtidlaissa, vakuutussaatavien mahdollinen vakuudellisuus vertautuisi suoraan lain

nojalla syntyviin vakuusjirjestelyihin.

Vakuutusyhtidlain 23 luvussa vakuutussaatavien etuoikeuden vakuutusyhtion omaisuuteen
saddetddn olevan yhtdldisesti samanlainen kuin irtaimen pantin haltijan etuoikeus pantattuun
omaisuuteen. Pantin haltijan etuoikeudesta sdddetddn maksunsaantijérjestyslaissa, jonka
mukaan irtaimeen omaisuuteen kohdistuvan panttioikeuden haltijalla on oikeus saada suoritus
hallinnassaan olevasta panttauksen kohteesta ennen muita velkojia.!’* Etuoikeus kohdistuu
siis ainoastaan pantin kohteena olevaan omaisuuteen, joka on velkojan hallinnassa, eika
velallisen omaisuuteen kokonaisuutena. Vakuutussaatavien etuoikeutta ei kuitenkaan ole
kiinnitetty tiettyyn irtaimeen esineeseen tai muuhun yksildityyn omaisuuteen, vaan etuoikeus

kohdistuu vakuutusyhtion omaisuuteen kokonaisuudessaan.!”>

5.2.2 Vakuutussaatavien mahdollisen vakuudellisuuden arviointia

On selvid, ettd vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin tarkoituksena ei ole tulkita

vakuutussaatavia vakuudellisiksi tai edes asettaa niitd samaan asemaan vakuudellisten

170 Tepora 2022 s. 57

171 Tuomisto 2025 s. 23

172 Tammi-Salminen 2015 .50
173 Tammi-Salminen 2015 s.29
74 ML 3 §

175 HE 13/2008 vp
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velkojen kanssa. Tdm4 ilmenee esimerkiksi siité, ettd vakuutussaatavat ovat direktiivissd
omana ryhménién erikseen vakuudellisista veloista seka siitd, ettd vakuutussaatavia ei ole
sddadetty pakollisena arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle.
Lisdksi oikeuskdytinndssd unionin tuomioistuin on vahvistanut, ettd vakuutussaatavien
etuoikeuteen voi kuulua poikkeuksia, ja asettanut ne muiden etuoikeutettujen saatavien
alapuolelle.!’® Alempi etuoikeus poikkeaa vakuudellisista veloista, joilla taas on erityisen
vahva etuoikeus. Mikili vakuutussaatavien katsottaisiin olevan vakuudellisia, timé johtuisi
kansallisesta vakuutusyhtidlaista, jonka mukaan vakuutussaatavilla on irtaimen pantin kanssa
yhtildisesti samanlainen etuoikeus. Siirrytdén siis tarkastelemaan, voidaanko direktiivia
soveltaa kansallisen sdédntelyn valossa siten, ettd vakuutussaatavat olisivat osana

vakuudellisten velkojen ryhmaa.

Vakuutusyhti6lain 23 luvun 15 pykéldn mukaan vakuutussaatavien etuoikeus vakuutusyhtion
omaisuuteen on ’yhtildisesti samanlainen’ kuin irtaimen pantin haltijan etuoikeus pantattuun
omaisuuteen. Kielitoimiston sanakirjan mairitelmin mukaan tdma tarkoittaa sitd, ettd ndiden
etuoikeuksien tulisi olla kauttaaltaan identtisii.'”” Koska irtain pantti on esinevakuus, lain
sanamuodon puolesta vakuutussaatavien voitaisiin katsoa olevan vakuudellista velkaa, silld
kauttaaltaan identtinen etuoikeus tarkoittaisi myos kuulumista samaan velkaryhméén. Lain
esitdissd on kuitenkin etuoikeuden sddtimisen yhteydessd tdsmennetty, ettd pykéldn
tarkoituksena ei ole huonontaa irtaimen pantin haltijalle kuuluvaa etuoikeutta.!”® Tdmén
vuoksi tilanteissa, joissa velkojina on sekd vakuutussaataviin oikeutettuja ettd irtaimen pantin
haltijoita, irtaimen pantti menee vakuutussaatavien edelle etusijajirjestyksessd. Tama
nidkemys on my0s vahvistettu korkeimman oikeuden ratkaisussa KKO 2003:27, jossa korkein
oikeus on linjannut, ettd vakuutussaatavien etuoikeus ei voi huonontaa irtaimen pantin
etuoikeutta, ja titen asettuu etusijajirjestyksessd irtaimen pantin alapuolelle.
Vakuutussaatavien etuoikeus on siis huonompi kuin muiden esinevakuuksien, eika
yhtildisesti samanlainen asema irtaimen pantin haltijan kanssa toteudu kéaytannossa.
Vakuutussaatavien vakuudellisuutta ei voida suoriltaan hylata néilld perusteilla, silld
vakuudellisilla veloilla on myds keskindisié etusijajérjestyksid. Alemmalla etusijalla ja sillé,

ettei yhtildinen asema irtaimen pantin kanssa toteudu kdytdnnossé, voi kuitenkin olla

176 EUT C-28/03
177 K otimaisten kielten keskus ja Kielikone Oy 2024.
178 HE 179/1979 vp
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merkitystd vakuudellisuuden tulkintaan kokonaisuutta pohdittaessa, silld vakuutussaatavien

tulkitseminen vakuudelliseksi velaksi vaatisi erittdin vahvat kansalliset perusteet.

EU-oikeuden periaatteiden mukaan kansallista lainsd4ddantod tulee tulkita unionin oikeuden
valossa. Euroopan unionin oikeudella on my0s etusija suhteessa kansalliseen lainsdadantoon,
eikd unionin oikeuden kanssa ristiriidassa olevia sddnnoksia tule soveltaa. Oleellista onkin siis
madrittdd, olisiko vakuutussaatavien vakuudellisuus ristiriidassa vakuutusalan elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivin sisdllon tai sen tavoitteiden kanssa. Tavoitteiksi on direktiivissa
médritetty sekd vakuutusyhtididen kriittisten toimintojen jatkuvuuden turvaaminen ja
rahoitusvakauden ylldpitdminen ettd vakuutuksenottajien, edunsaajien ja muiden
korvauksenhakijoiden suojaaminen.'” Kaikkien kriisinratkaisun tavoitteiden on linjattu
olevan yhti merkittivii, ja niiden vililli tulee vallita tasapino.!®° Tdmi tarkoittaa sitd, ettid
esimerkiksi vakuutuksenottajien suojaamista ei voida toteuttaa muiden tavoitteiden
kustannuksella, joten timén tavoitteen saavuttaminen ei yksinddn riitd perusteeksi

vakuutussaatavien vakuudellisuuden hyvéksymiselle.

Vakuutussaatavien lukeminen osaksi vakuudellisia velkoja turvaisi vakuutuksenottajien ja
edunsaajien asemaa, sillé silloin heiddn saatavia ei olisi mahdollista alaskirjata tai muuntaa.
Vakuudellisuus toteuttaisi direktiivin tavoitetta vakuutuksenottajien aseman suojaamisesta,
mutta toisaalta silld voisi olla myds haitallisia vaikutuksia muihin tavoitteisiin. Mikéli
vakuutussaatavat katsottaisiin vakuudellisiksi, tdma rajoittaisi mahdollisesti kaikkien
kriisinratkaisuvélineiden soveltamista, silld arvonalennus- tai muuntamisvilineen kéyttiminen
voi olla pakollista, jotta muita vilineitd kyetdéin soveltamaan. '8! Kriisinratkaisun tehokas
toteuttaminen vaatii, ettd kriisinratkaisuvilineitd voidaan soveltaa tarkoituksenmukaisella
tavalla. Vakuutussaatavien vakuudellisuuteen liittyy riski siité, ettd tehokas kriisinratkaisu
vaarantuisi, ja titen haittaisi kriittisten toimintojen jatkumisen seki rahoitusvakauden
ylldpitimisen tavoitteita. Liséksi voidaan katsoa, ettd vakuutusyhtion tilan vakauttaminen ja
sen toiminnan jatkumisen mahdollistaminen luo itsessddn suojaa vakuutuskenottajille, vaikka
vakuutussaatavia jouduttaisiinkin alaskirjaamaan. Arvonalennus- tai muuntamisvélineen
kdyton tarve on kuitenkin tilannekohtaista, ja vakuutussaatavien vakuudellisuuden
vaikutukset olisivat riippuvaisia vakuutusyhtion taloudellisesta tilanteesta seki siitd, millainen

kriisinratkaisusuunnitelma yhti6lld on. Koska kaytidntoa liittyen vakuutusyhtididen

179 IRRD artikla 18(2)
150 [RRD artikla 18(3)
181 [RRD artikla 35(1)
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kriisinratkaisuun ei vield ole, ei voida tehdé suoria johtopaétoksié siitd, vaarantaisiko
vakuutussaatavien vakuudellisuus varmasti kriisinratkaisun tavoitteita olennaisella tavalla, tai
haittaisiko se tavoitteiden vélistd tasapainoa. Nama riskit tulee kuitenkin ottaa huomioon

vakuutussaatavien asemaa arvioitaessa.

Vakuudellisten velkojen rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle
perustuu direktiivin mukaan siihen, ettd nima toimenpiteet ovat vakuudellisten velkojen
kohdalla tuloksettomia, tai niilld voi olla negatiivisia vaikutuksia rahoitusvakauteen. '8
Samalla kuitenkin korostetaan, etti kriisinratkaisuvilineiden tehokas soveltaminen vaatii
mahdollisimman laajan soveltamisalan kriisinratkaisun vilineille. !®3 Vakuutussaatavat ovat
laaja ryhmad, johon kuuluu saatavia erilaisista vakuutusmuodoista, joista osa on jo rajattu
pakollisina arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle. Ndiden
seikkojen vuoksi tuleekin pohtia sitd, onko kaikkien vakuutussaatavien tulkitseminen

vakuudellisiksi ja titen niiden kokonaisvaltainen rajaaminen arvonalennus- tai

muuntamisvilineen ulkopuolelle tarkoituksenmukaista direktiivin kontekstissa.

Vakuutusyhtiolain sanamuodon perusteella vakuutussaatavien tulkitseminen vakuudelliseksi
velaksi on ldhtdkohtaisesti mahdollista. Vakuutussaatavien etuoikeutta ei kuitenkaan ole
toteutettu Suomessa ehdottomana, vaikka tdma olisi mahdollista Solvenssi II -direktiivin
nojalla. Etuoikeuteen sisiltyy poikkeuksia esimerkiksi vakuudellisten velkojen ja toiminnan
jatkamista koskevien kulujen osalta.!3* Vakuutussaatavat on siis vakuutusyhtidlaissa erotettu
vakuudellisista veloissa tilanteessa, jossa saatavia suoritetaan selvitystilan aikana. Koska
tillainen erottelu on tehty, vakuutussaatavat eivit ole osa vakuudellisten velkojen ryhmai
vakuutusyhtidlaissa. Kun otetaan tdmén lisédksi huomioon se, ettd vakuutussaatavien
etuoikeutta ei ole toteutettu ehdottomana Suomessa, vakuudellisuuteen liittyvit riskit
direktiivin tavoitteiden saavuttamisen osalta sekd se, ettd vakuutusyhtidlain esitdissé ja
oikeuskéytdnndssd on vahvistettu vakuutussaataville alempi etuoikeus verrattuna lain
sanamuotoon, ei voida perustellusti katsoa, ettd vakuutussaatavien vakuudellisuus olisi

tarkoituksenmukaista tdssid kokonaisuudessa.

182 IRRD perusteluiden kohta 57

183 IRRD perusteluiden kohta 57

184 VYL 23:20 § mukaan vakuutussaatavien etuoikeudesta riippumatta voidaan suorittaa vakuudellisia velkoja,
lakiséddteisid korvaussaatavia, selvitystilasta johtuvia saatavia seka liiketoiminnan jatkamisesta johtuvia saatavia.
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5.3 Vakuutussaatavien rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvalineen

ulkopuolelle muilla keinoilla

5.3.1 Vakuutussaatavien rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvalineen

ulkopuolelle IRRD:n artiklan 35(6) perusteella

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin 35 artiklassa on ehdottomien kieltojen
lisdksi sdddetty veloista, jotka jasenvaltiot voivat itse halutessaan sddtdi arvonalennus- tai
muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle. Niitd ovat vakuutussaatavista johtuvat velat,
jotka katetaan Solvenssi II -direktiivin 271(19)(a) artiklan mukaisesti, seké yksityisista
sairasvakuutuksista johtuvat velat, jotka ovat vaihtoehtoina lakisiiteiselle vakuutukselle. '8
Direktiivissd on siis jétetty kansalliselle lainsdétdjdlle mahdollisuus rajata vakuutussaatavat
arvonalentamisen ulkopuolelle tiettyjen ehtojen tayttyessd. Yksityisistd sairasvakuutuksista
johtuvia velkoja, jotka korvaisivat lakisdéteisen vakuutuksen ei ole kiytossd Suomessa, joten

niitd ei tarvitse tarkastella tarkemmin tassa tutkielmassa.

Solvenssi II -direktiivin 275 artiklassa késitellddan vakuutussaatavien kohtelua, ja artiklan
ensimmaisessd kohdassa sitd, miten vakuutussaatavien etuoikeutettu asema tulee toteuttaa
jasenvaltioissa. Vaihtoehtoina ovat a) vakuutussaatavien ehdoton etuoikeus
vakuutusteknisestd vastuuvelasta vastaavien varojen osalta tai b) vakuutussaatavien etuoikeus
muihin saataviin ndhden lukuunottamatta poikkeuksia, kuten tyontekijoiden, julkisyhteis6jen
tai sosiaaliturvajérjestelmien saatavia taikka esinevakuuksilla turvattuja saatavia.'8¢ Mikali
Jjdsenvaltio on toteuttanut a-kohdan mukaisen ehdottoman etuoikeuden, vakuutussaatavat
voidaan vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin kansallisessa tdytdntoonpanossa
rajata arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltamisalan ulkopuolelle. Kuten jo aiemmin
tutkielmassa on mainittu, Suomessa vakuutussaatavien etuoikeus on kuitenkin toteutettu b-
kohdan mukaisesti poikkeuksilla. Vakuutusyhtidlaissa on mahdollistettu muun muassa
esineoikeuden alaisten varojen etusija suhteessa vakuutussaataviin, eli vakuutussaatavien
etuoikeus ei ole ehdoton.'®” Niin ollen vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin
35(6) artikla ei voida soveltaa Suomessa, eikd vakuutussaatavia voida rajata arvonalennus- tai

muuntamisvalineen ulkopuolelle kyseisen kohdan perusteella.

185 [RRD artikla 35(6)
186 Solvenssi 11 artikla 275(1)
187 VYT, 23:20 §
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5.3.2 Vakuutussaatavien rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvalineen

ulkopuolelle lainsaadannossa muilla perusteilla

Tietyt vakuutussaatavat, kuten liikkennevakuutuksista johtuvat saatavat, ovat jo rajattu
pakollisesti direktiivissd arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle.'8® Voidaankin
siis pohtia sité, pystyisiko rajausta laajentamaan kansallisessa lainsdddédnndssa siten, ettd se
koskisi kaikkia vakuutussaatavia kokonaisuudessaan. Télloin vakuutussaatavat olisivat oma
ryhmiénsé veloissa, joiden arvoa ei voida alentaa, miké poikkeaisi direktiivin siséllosté.
Tallainen sdddds on kuitenkin mahdollinen niissé jasenvaltioissa, joissa vakuutussaataville on
sdddetty kansallisessa lainsddddanndssa ehdoton etuoikeus Solvenssi II -direktiivin
mukaisesti.'®” Koska vakuutussaatavien kokonaisvaltainen rajaaminen arvonalennus- tai
muuntamisvalineen ulkopuolelle on mahdollista tietyilld ehdoilla, tarkastellaan mahdollisuutta
sithen, ettd vakuutussaatavat rajattaisiin lainsdddédnndssé viélineen ulkopuolelle muilla

perusteilla, kuten vakuutuksenottajien suojaamisella.

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivi ei kuitenkaan sisdlld mainintaa siité, etti
direktiivin méaérayksistd voitaisiin poiketa esimerkiksi direktiivin siséltod laajemmalla tai
tiukemmalla séédntelylld. Tdméan vuoksi ei voida 14hted liikkeelle oletuksesta, ettd direktiivid
tiukempi sdéntely olisi sallittua ja tarkoituksenmukaista. Tama johtuu siitd, ettd direktiivissd
tulee mainita erikseen, mikili sen tarkoituksena on ainoastaan asettaa vihimmaisehtoja
jasenvaltioille.'° Lisiksi direktiivit ovat Euroopan unionin perussopimuksen mukaan
Jjasenvaltioita velvoittavia, ja kriisinratkaisuviranomaisen tuleekin noudattaa direktiivid ja sen

tavoitteita kriisinratkaisussa.!®!

Kuten EU:n direktiivien tdytdntdonpanoa kisittelevassa
osiossa on mainittu, yksityiselld taholla on oikeus vedota direktiiviin suhteessa valtioon ja sen
viranomaisiin, vaikka direktiivi olisikin implementoitu virheellisesti tai muuten poikkeavasti.
Tama aiheuttaa riskin siité, ettd esimerkiksi kriisinratkaisussa oleva vakuutusyhtio vetoaisi
direktiiviin tilanteessa, jossa vakuutussaatavien arvon alentaminen tai muuntaminen olisi

téysin kiellettya.

Yksityisen tahon vetoamisen vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiiviin riskii

arvioitaessa voidaan tarkastella luottolaitoksien kriisinratkaisuun liittyvaa oikeuskadytantoa.

18 [RRD artikla 35(5)
189 [RRD 35(6)

190 Ojala 2016 s.42

Y1 SEUT artikla 288
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Kriisinratkaisun tapauksissa on ollut sddnnénmukaista, ettd kriisinratkaisuviranomaisen
tekemistd padtoksistd ja ratkaisuista on valitettu esimerkiksi unionin tuomioistuimeen. Taméa
on koskenut seké kriisinratkaisuun asettamista ja kriisinratkaisun toimenpiteiden toteuttamista
ettd padtoksid olla asettamatta luottolaitosta kriisinratkaisuun. !> Tavaksi on siis muodostunut,
ettd jokaista kriisinratkaisuun liittyvaéd padtostd on kisitelty oikeudessa, riippumatta padtoksen
sisdllostd. Tadma johtuu siité, ettd kyseessd on ollut uusi direktiivi, jonka soveltamisesta ei ole
ollut vakiintunutta kaytédntoa tai tulkintaa. Tdma toimintatapa tulee todennidkdisesti
toistumaan myds vakuutusalan kriisinratkaisun kohdalla, silld vakuutusyritysten
kriisinratkaisusta ei ole aiemmin sdédetty yhteisesti unionin tasolla. Koska yksityiselld taholla
on mahdollisuus vedota direktiiviin suhteessa valtioon tai sen viranomaisiin, eli tdssa
tapauksessa kriisinratkaisuviranomaiseen, vakuutussaatavien rajaaminen arvonalennus- tai
muuntamisvilineen ulkopuolelle kansallisessa lainsddddnnossa ei olisi kovinkaan tehokasta.
Tama johtuu etenkin siitd, ettd tuomioistuimen tulee tulkita sddntelyd EU-oikeuden valossa,
jonka mukaan vakuutussaatavien arvon alentamisen ja muuntamisen tulisi olla mahdollista.
Kansallisen vakuutusalan kriisinratkaisulain tulisikin olla sellainen, ettd se patee myos

tuomioistuimissa.

Kuten tutkielmassa on jo aiemmin todettu, vakuutuksenottajien suojelun lisdksi direktiivin
tavoitteena on etenkin ehkéistd vakuutusyhtididen kaatumisia sekd mahdollistaa niiden
vakauttaminen ja toiminnan jatkuminen kriisinratkaisuvélineiden avulla. Useat
kriisinratkaisun vélineet voivat vaatia velkojen arvonalennusta tai muuntamista, jotta niita
voidaan soveltaa tehokkaasti.!®® Lisiksi velkojen arvonalennus- tai muuntamisvilineen
ulkopuolelle on jo rajattu useampia velkaryhmid, mika rajoittaa kriisinratkaisun
toimenpiteiden toteuttamista. Mikali kansallisessa lainsdddédnnossé paadyttiisiin rajaamaan
vakuutussaatavat kokonaisuudessaan arvonalentamisen mahdollisuuksien ulkopuolelle, tilla
voi olla vaikutuksia sithen, miten tehokkaasti kriisinratkaisua pystytién toteuttamaan. Tadma
johtuu siitd, ettd arvonalennuksessa tai muuntamisessa hyvéksyttdvien velkojen ryhma
kaventuisi huomattavasti, eikd arvon alentamisella valttamétta kyettiisi saavuttamaan sellaisia

tuloksia, jotka mahdollistaisivat vakuutusyhtion tilan vakauttamisen ja sen toiminnan

192 EUT:n sivustolta 16ytyy runsaasti tapauksia kriisinratkaisupditoksisti sekd muista
kriisinratkaisuviranomaisen tekemistd paatoksistéd, kuten hallintomaksuista. EUT on késitellyt padasiassa Single
Resolution Boardin tekemié, eli unionin tasolla késiteltavid, padtoksia. Kuitenkin suomalaisen
kriisinratkaisukdytdnndn puuttuessa nima tapaukset ovat ainoa saatavilla oleva ldhdeaineisto, eikd mydskéén ole
erityisid perusteita olettaa, ettd suomalaiset yritykset toimisivat eri tavalla muiden yritysten kanssa.

193 IRRD artikla 35(1)
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jatkumisen. Koska vakuutussaatavien rajaaminen vélineen ulkopuolelle on kuitenkin
mahdollista osassa jasenvaltioissa, tavoitteiden saavuttaminen ja kriisinratkaisun tehokkuus
eivit yksinddn riitd perusteeksi sille, ettd téllainen rajaus lainsddddnndssé ei olisi mahdollista
muilla perusteilla. Namé vaikuttavat kuitenkin kokonaisarvioon siitd, onko téllainen

lainsaadanto tarkoituksenmukaista.

Kun otetaan huomioon unionin direktiivien tiytdntoonpanoon liittyvit vaatimukset ja
periaatteet sekd yksityisen tahon mahdollisuus vedota direktiivin sisdltoon tilanteissa, joissa
kansallinen lainsdddant6 poikkeaa direktiivists, vakuutussaatavien sddtdminen kansallisessa
laissa tdysin arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle ei
taytantoonpane direktiivid tehokkaalla tavalla. Sisdllollisen vastaavuuden lisdksi myos
direktiivin tavoitteiden tasapainoinen toteutuminen tukee tulkintaa siité, ettd
vakuutussaatavien kokonaisvaltaista rajaamista vilineen ulkopuolelle ei voida katsoa

tarkoituksenmukaiseksi toiminnaksi.

5.3.3 Vakuutussaatavien osittainen rajaaminen arvonalennus- tai

muuntamisvalineen ulkopuolelle

Vaikka vakuutussaatavien rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltamisalan
ulkopuolelle kokonaisuudessaan ei ole tarkoituksenmukaista direktiivin tdytantdonpanon
kannalta, voidaan vield pohtia, olisiko mahdollista rajata vilineen ulkopuolelle myds muita
vakuutusryhmié pakollisten moottoriajoneuvojen vakuutusten liséksi. Liikennevakuutusten
rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle perustuu
Euroopan unionin direktiiviin 103/2009/EY moottoriajoneuvojen vakuutuksesta, jossa
sdddetdin pakollisista lakisddteisisté litkennevakuutuksista ajoneuvojen omistajille. !4
Jasenvaltioiden on kyseisen direktiivin mukaan velvoitettava moottoriajoneuvojen kayttajat
ottamaan liikennevakuutuksen mahdollisten tapaturmien varalle. Lisdksi jdsenvaltioiden on
taattava vakuutusturva sellaisen méérén osalta, jolla voidaan suorittaa tdysiméardinen korvaus
vakavia henkildvahinkoja kirsineille yksiloille.'?® Nilld sdé@nnoksilld pyritiéin turvaamaan

vahingon kirsineiden saatavia.'® Koska liikennesaatavat on rajattu pakollisina arvonalennus-

19 JRRD artikla 35(5)(e)
195 Direktiivi moottoriajoneuvojen vakuutuksesta perusteluiden kohta 12
196 Tbid.
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tai muuntamisvélineen ulkopuolelle niitd koskevan direktiivin mukaisesti, rajaus koskee

ainoastaan vakuutusturvan vihimmaisméaaraa.

Liikennevakuutukset ovat pakollisia lakisdéteisid vakuutuksia moottoriajoneuvojen
omistajille. Lakiséateisten vakuutusten ottaminen on velvoitettu lainsdéddanndssé, ja niille on
myds yleensi laissa méidritelty sisdltd sekd korvauksen saajan oikeudet. !’
Liikennevakuutusten liséksi lakisddteisid vakuutuksia Suomessa ovat potilasvakuutukset seka
sosiaalivakuutukset.!*® Potilasvakuutus on pakollinen terveyden- tai sairaanhoitotoimintaa
harjoittaville, ja mahdollisten korvausten maksamisesta vastaa potilasvakuutuskeskus. '
Taman vuoksi potilasvakuutukseen perustuvien saatavien rajaamista arvonalennus- tai
muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle ei tarvitse késitelld tassé tutkielmassa
tarkemmin, silld vakuutusyhtiot eivdt maksa korvauksia suoraan vahingon kérsineelle taholle.
Merkittdva osa Suomen sosiaaliturvasta on toteutettu lakisddteisten sosiaalivakuutusten
avulla, ja niilld vakuutuksilla turvataan yksilon toimeentulo esimerkiksi sairauden tai
tyokyvyttdmyyden varalta.??® Sosiaalivakuutuksiin perustuvia korvauksia maksavat
Kansanelikelaitos, tydttomyyskassat seki vakuutusyhtiot.?’! Tulevan lainsdédinnon ja timén
tutkielman kannalta oleellisia ovat juuri vakuutusyhtididen maksamat vakuutussaatavat.
Tallaisia ovat esimerkiksi tyOtapaturmien ja ammattitautien johdosta saatavat korvaukset,
jotka yksityinen vakuutusyhtio suorittaa vahingon kérsineelle timén tyonantajan tekemén
ilmoituksen perusteella.???> Myontiessiin lakisditeisid vakuutuksia, vakuutusyhtiot toimivat
viranomaisen asemassa, ja hoitavat julkista hallintotehtivad.?* Tamén lisdksi
Finanssivalvonnalla on velvollisuus olla antamatta lupaa sellaisiin toimenpiteisiin, kuten
vakuutusyhtion rakenteen muutokseen tai vakuutuskannan siirtoon, jotka vaikuttaisivat yhtion
kykyyn suorittaa tytapaturmiin tai ammattitauteihin perustuvia vakuutussaatavia.?** Muiden
vakuutusten kohdalla Finanssivalvonnalla on oikeus kieltidytyd antamasta lupaa téllaisiin
toimenpiteisiin.?®> Lakiséddteisiin sosiaalivakuutuksiin perustuvat vakuutussaatavat ovat siis

vahvemmin suojattuja muihin vakuutussaataviin verrattuna, ja niilld on oma erityisasemansa

197 Hoppu — Hemmo 2006 s. 19

198 Laki ympdristdvahinkorahastosta (1262/2022) 35 §: Ennen my6s ympéristdvakuutukset kuuluivat
lakisdéteisten vakuutusten joukkoon, mutta jérjestelystd luovuttiin vuoden 2025 alussa.

199 potilasvakuutuslaki (948/2019) 3:22 §

200 Spsiaalivakuutus. Sosiaali- ja terveysministerid.

201 Tbid.

202 Tystapaturma- ja ammattitautivakuutusjérjestelmi. Sosiaali- ja terveysministerid

203 Mik on tydtapaturma- ja ammattitautivakuutus? Tapaturmavakuutuskeskus.

204 Tytapaturma ja ammattitautilaki 208 §

25 VYL, 19:10 §
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lainsddadédnndssd. Tamén vuoksi olisikin erityisen tirkedd, ettd ndiden vakuutussaatavien
maksaminen turvattaisiin myos kriisinratkaisua koskevassa lainsdadannossd mahdollisimman

tehokkaasti.

Mikaéli paadyttdisiin rajaamaan joitakin vakuutussaatavia osittain arvonalennus- tai
muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle, tulisi huomioida my6s vakuutussaatavien
keskindinen etusijajérjestys, joka on ollut voimassa jo vuodesta 1979.2%¢ Kyseisessi
jérjestyksessd etusijalla ovat henkilovahinkoja kirsineet sekd henkivakuutukseen perustuviin
saataviin oikeutetut tahot. Henkivakuutuksen ottajien etuoikeus saataviinsa on ollut voimassa
jo ennen vuotta 1952, ja tdmédn etuoikeuden laajentamista kaikkiin vakuutussaataviin on
perusteltu useissa hallituksen esityksissd etenkin henkilovahingon kérsineiden oikeuksien
toteutumisella.?’ Niiden kahden vakuutuksenottajien ryhmin etuoikeudet ovat siis olleet
erityisen tarkeitd vakuutussaatavien etuoikeuden kokonaisuudessa. Mikéli joitakin
vakuutussaatavien ryhmia rajattaisiin arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan
ulkopuolelle, nimai voisivat mahdollisesti asettua henkivakuutukseen perustuvien saatavien ja
henkilovahingon kérsineiden etuoikeuksien edelle. Tallainen muutos vakuutussaatavien
etuoikeuksien jdrjestykseen tulisi huomioida rajausta saddettéessd, sekd ottaa pohdintaan
mukaan rajauksen tarkoituksenmukaisuutta méiriteltdessa. Toisaalta sosiaalivakuutuksiin
perustuvat vakuutusyhtididen maksamat vakuutussaatavat ovat juuri henkilévahingon
kirsineille maksettavia korvauksia, joten tilla ei olisi merkittdvia vaikutuksia

vakuutussaatavien keskindiseen jirjestykseen.

Naiiden perusteluiden pohjalta voidaan katsoa, ettd vakuutussaatavien osittainen rajaaminen
arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltamisalan ulkopuolelle tulisi olla mahdollista,
ainakin vakuutusyhtididen maksamien tapaturma- ja ammattitautivakuutuksiin perustuvien
vakuutussaatavien osalta. Vaikka ndistd vakuutuksista ei ole litkkennevakuutuksen tavoin
saadetty erikseen omalla direktiivilldsn unionin tasolla, nima sosiaalivakuutukset ovat
Suomessa lakisééteisid, eli pakollisia lainsddddnndn nojalla, ja niiden avulla toteutetaan osa
Suomen sosiaaliturvasta. Tapaturmiin ja ammattitauteihin perustuville vakuutussaataville on
sddadetty erityisen vahva suoja, joka tulisi ottaa huomioon my®ds kriisinratkaisussa. Koska
Finanssivalvonnalla on velvollisuus olla antamatta lupaa nididen vakuutussaatavien maksua

vaarantaviin toimenpiteisiin, oikeuden kieltdytyd antamasta lupaa sijasta, tulisi myds

206 K eskindinen etusijajérjestys on méiritelty hallituksen esityksessid HE 179/1979 vp.
207 Henkilévahingon kirsineiden oikeuksiin vedotaan HE 179/1979 vp ja HE 13/2008 vp.
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varmistaa, voidaanko tdhdn vakuutussaatavien ryhméin kohdistaa kriisinratkaisun
toimenpiteitd. Tdma on kuitenkin riippuvaista kriisinratkaisuviranomaisen toimivallasta, josta
sdddetddn erikseen. Kun otetaan vield huomioon sosiaalivakuutukseen perustuvien
vakuutussaatavien tirkeys sosiaaliturvan kannalta seké se, ettd koko vakuutussaatavien
etuoikeus pohjautuu nykyéén juurikin henkildvahingon kérsineiden suojaamiseen, tutkielman
puitteissa ei voida poissulkea sitd mahdollisuutta, etti joitakin lakisditeisid vakuutuksia
sdddettdisiin arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle.
Vakuutusyhtididen maksamien lakisdéteiseen sosiaalivakuutukseen perustuvien saatavien
rajaaminen vilineen ulkopuolelle toteuttaisi kansallista sédéntelya seka turvaisi

vakuutuksenottajia ilman, ettd kriisinratkaisuvélineiden kaytto rajoittuisi merkittavasti.
5.4 Vakuutussaatavat etuoikeutettuina saatavina

Vakuutussaatavat ovat vakuutusalaa koskevan kriisinratkaisudirektiivin sekd timénhetkisen
kansallisen vakuutusalaa koskevan lainsdddannoén mukaan kokonaisuutena etuoikeutetussa
asemassa. Vakuutussaatavien etuoikeus tulee siis toteutumaan myos vakuutusalan
kriisinratkaisua koskevassa lainsdddanndssd. Vakuutussaatavat tulevat olemaan tavallisten
vakuudettomien velkojen edelld etusijajérjestyksessd, ja vakuutusyhtididen tulee
toiminnassaan varata tietty médra varoja ndiden saatavien suorittamiseen. Suomessa ei ole
talld hetkelld sdddettynd ehdotonta etuoikeutta vakuutussaataville, eikd tédllaista ole mydskddn
tarkoituksenmukaista sdatdd vakuutusyhtididen kriisinratkaisua koskevan direktiivin

taytantoonpanossa.

Kriisinratkaisuviranomaisten tulee kriisinratkaisutilanteessa varmistaa se, ettd heidian tekemét
toimenpiteet vaikuttavat vakuutussaataviin vasta sen jilkeen, kun osakkeenomistajat ja muut
etuoikeudettomat velkojat ovat kantaneet oman osuutensa tappioista.??® Vakuutussaatavat ja
jalleenvakuutussaatavat on nimetty direktiivin perusteluosiossa viimesijaisiksi veloiksi, joihin
arvonalennus- tai muuntamisvélinettd sovelletaan.?”” Tdmén liséksi
kriisinratkaisuviranomaisten tulee vield erikseen selvittdd, millaisia vaikutuksia
vakuutussaatavien arvonalentamisella tulisi olemaan vakuutuksenottajille.?!? Toisaalta vaikka
vakuutussaataviin kohdistuvat toimet ovatkin viimesijaisia verrattuna muihin velkoihin,

arvonalennus- tai muuntamisvilinettd tulee kdyttdd myds niihin, ennen kuin julkiseen

208 JRRD perusteluiden kohta 38
209 IRRD perusteluiden kohta 58
210 1bid.
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rahoitustukeen turvautuminen on mahdollista.?!! Vakuutussaatavien arvon alentaminen voi
siis tulla kysymykseen esimerkiksi tilanteissa, joissa kriisinratkaisun toteuttaminen vaatii
poikkeuksellista julkista rahoitusta. Julkisen rahoituksen kéyttiminen ei saa kuitenkaan
siséltyd kriisinratkaisusuunnitelmiin, eivétka kriisinratkaisuviranomaisen saa olettaa, ettd
julkiseen rahoitukseen turvautuminen on mahdollista jokaisessa tilanteessa.>'?
Vakuutussaatavien arvon alentaminen julkisen rahoituksen saannin nojalla tulisi siis olemaan

poikkeuksellinen tilanne, eikd tim& mahdollisuus vaaranna vakuutuksenottajien tai

edunsaajien suojaa olennaisella tavalla.

Olennaisena periaatteena kriisinratkaisutilanteissa on myds se, ettd velkojia ei saa asettaa
huonompaan asemaan, kuin missé ne olisivat tavallisessa konkurssimenettelyssi.?!3 Tadma
periaate vaikuttaa myds arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamiseen, silld velkoja ei
voida alaskirjata, mikili ne oltaisiin kyetty maksamaan tavallisessa
maksukyvyttdmyysmenettelyssd. Mikli siis vakuutussaatavat olisivat etuoikeutetun
asemansa perusteella suoritettavissa ilman kriisinratkaisua, niihin ei voida kohdistaa
kriisinratkaisun vilineitd, jotka estiisivdt vakuutussaatavien suorittamisen. Téllainen
menettely toteuttaa osaltaan myos direktiivin tavoitteita vakuutuksenottajien ja edunsaajien
suojaamisesta. Periaatteeseen ei ole liitetty suhteellisuusarviointia, eli vaikka
vakuutussaatavien arvon alentaminen voisi auttaa kriisinratkaisun toteuttamisessa, tima ei

riitd syyksi asettaa vakuutusvelkojia huonompaan asemaan konkurssiin verrattuna.?'4

Lisdksi direktiivissd on mahdollistettu kriisinratkaisuviranomaisen tilannekohtainen harkinta,
jolloin arvonalennus- tai muuntamisvalinetta ei tietyssi tilanteessa sovelleta johonkin muutoin
hyviksyttaviain velkaan. Timé menettely on mahdollista tilanteissa, joissa vdlineen
soveltamista ei voida toteuttaa kohtuullisessa ajassa, jos siitd aiheutuisi muille velkojille
suurempia tappioita kuin silloin, jos vilinettd ei sovelleta tai, jos velan rajaaminen vilineen
ulkopuolelle on ehdottoman vilttimatonti ja oikeasuhtaista kriisinratkaisutavoitteiden
saavuttamiseksi.?!> Mikili velkoja paddytidn rajaamaan arvonalennus- tai muuntamisvélineen
ulkopuolelle harkinnanvaraisesti, muiden hyviksyttidvien velkojen arvonalennuksen tai

muuntamisen tasoa voidaan nostaa ottaen huomioon vilineen ulkopuolelle rajattujen velkojen

21 IRRD perusteluiden kohta 39
212 IRRD perusteluiden kohta 48
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214 Tbid.

215 IRRD perusteluiden kohta 59



53

méaran.2!'® My®os télloin tulee kuitenkin huomioida periaate, jonka mukaan velkojan asema ei

saa olla huonompi kuin tavallisessa maksukyvyttomyysmenettelyssa.

Tilannekohtainen harkinta kohtuuttoman ajan sekd velkojien aseman osalta on mahdollisesti
todistettavissa jo ennen vilineen soveltamista, mika tekee ndiden poikkeusten
hyodyntidmisestd selkedmpdd verrattuna muihin poikkeuksiin. Velan rajaaminen
arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle ehdottoman
vilttdiméattomyyden ja sen oikeasuhtaisuuden perusteella vaatii taas enemmén harkintaa ja
perusteluita. Koska kriisinratkaisun tavoitteena on vakuutuksenottajien ja edunsaajien
suojaaminen, vakuutussaatavien rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvilineen
ulkopuolelle tilannekohtaisesti voisi olla mahdollista tilanteissa, joissa vakuutussaatavien
arvon alentaminen aiheuttaisi vakuutuksenottajille merkittdvaa haittaa. Muut kriisinratkaisun
tavoitteet eivit kuitenkaan saa kérsié téllaisen rajaamisen seurauksena, vaan tavoitteiden
valilld tulee edelleen vallita tasapaino. Vaikka ehdoton vilttdmittomyys ja oikeasuhtaisuus
asettavat harkinnanvaraiselle poissulkemiselle korkean soveltamiskynnyksen, ldhtokohtaisesti
nama tilannekohtaiset poikkeukset ovat kuitenkin kaytettdvissd my0Os vakuutussaatavien

osalta.

Vakuutussaataviin tullaan siis direktiivin perusteella soveltamaan arvonalennus- tai
muuntamisvilinettd ainoastaan sellaisissa tilanteissa, joissa se on valttamétonta
kriisinratkaisun toteuttamiseksi, ja joissa se ei huononna vakuutuksenottajien asemaa
velkojina. Tdmain liséksi vakuutussaatavien arvon alentaminen voidaan toteuttaa vasta sen
jéalkeen, kun vilinettd on sovellettu jo muihin vakuudettomiin ja etuoikeudettomiin velkoihin.
Néamai sdidnnokset turvaavat vakuutuksenottajien asemaa, mutta samalla mahdollistavat myos
kriisinratkaisun tehokkaan toteuttamisen. Kun otetaan huomioon viela se, etti
vakuutussaatavilla ei ole timénhetkisessa kansallisessa lainsdddédnndssi ehdotonta
etuoikeutta, tavallinen vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin mukainen etuoikeus
vakuutussaataville néyttéisi olevan riittdvd suojaamaan vakuutuksenottajia. Lakisddteisten
sosiaalivakuutusten rajaamista arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltamisalan

ulkopuolelle omana ryhméndan voidaan kuitenkin vield selvittia.

216 IRRD perusteluiden kohta 59
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6 Johtopaatokset

Tutkielmassa on tarkasteltu kysymysté siitd, voidaanko vakuutussaatavien katsoa kuuluvan
vakuudellisten velkojen joukkoon vakuutusyhtidlain 23 luvun 15 pykélédssa sdddetyn
etuoikeuden nojalla. Vakuutusyhtidlain mukaan vakuutussaatavilla on yhtdldisesti
samanlainen etuoikeus vakuutusyhtion omaisuuteen kuin irtaimen pantin haltijalle on pantin
kohteeseen. Irtain pantti on esinevakuus, joten pykédldn mukaan vakuutussaatavien etuoikeus
olisi yhtéldisesti samanlainen kuin esinevakuudella. Kysymys vakuutussaatavien
vakuudellisuudesta on oleellinen tulevan vakuutusalan kriisinratkaisulain kannalta, silla
ndiden saatavien vakuudellisuus vaikuttaisi mahdollisesti kriisinratkaisuvélineiden

soveltamiseen sekd kriisinratkaisun toteuttamiseen.

Vakuudelliset velat on rajattu vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivissa
arvonalennus- tai muuntamisvalineen soveltamisalan ulkopuolelle. Tané rajoitus tulee
pakollisena jokaisen jédsenvaltion sovellettavaksi, riippumatta nykyisen kansallisen
lainsdaddnnon siséllostd. Vakuudellisiin velkoihin ei myoskdin saa kohdistaa muita sellaisia
toimenpiteitd, jotka vaarantaisivat ndiden velkojen suorittamisen. Koska arvonalennus- tai
muuntamisvélineen soveltaminen voi olla tarpeellista ennen kuin muita
kriisinratkaisuvilineitd pystytddn soveltamaan, rajoitus voi vaikuttaa lahes kaikkien
kriisinratkaisuvédlineiden soveltamismahdollisuuksiin. Tdémén vuoksi vakuutussaatavien
mahdollinen vakuudellisuus on merkittdvi kysymys tulevan lainsdddénnon ja sen

soveltamisen kannalta.

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin tarkoituksena ei ole tulkita
vakuutussaatavia vakuudellisiksi veloiksi, vaan téllainen tulkinta johtuisi kansallisesta
vakuutusyhtidlaista. Vaikka vakuutusyhtidlain 23 luvun 15 pykéldn sanamuodon perusteella
tallainen tulkinta olisi 1dhtokohtaisesti mahdollinen vakuutussaatavien ja irtaimen pantin
yhtéldisesti samanlaisen aseman pohjalta, vakuutusyhtidlain 23 luvussa vakuutussaatavat ja
vakuudelliset velat ovat myds omia ryhmidin, mika vahvistaa ndkemysta siité, ettd
vakuutussaatavien ei ole tarkoitettu olevan osa vakuudellisten velkojen ryhméa. Liséksi lain
esit0issé ja oikeuskdytanndssd vakuutussaatavat on asetettu irtaimen pantin alapuolelle, eli
yhtéldisesti samanlainen asema ei toteudu kadytdnndssd. Euroopan unionin oikeuden ja sen
taytdntoonpanoon liittyvien periaatteiden osalta vakuutussaatavien vakuudellisuudella voisi
olla mahdollisia negatiivisia vaikutuksia kriisinratkaisun toteuttamiseen ja sen tehokkuuteen,

ja vakuudellisuuden voitaisiin katsoa joissain tilanteissa olevan ristiriidassa direktiivin kanssa.
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Kun otetaan vield huomioon se, ettd vakuutussaatavien etuoikeutta ei ole toteutettu
mahdollisuuksista huolimatta ehdottomana, ei voida katsoa, ettd vakuutussaatavien

tulkitseminen vakuudelliseksi olisi tarkoituksenmukaista tdssi yhteydessa.

Vaikka vakuutussaatavat eivit lukeudu osaksi vakuudellisia velkoja, niilld on kuitenkin vahva
erityisasema. Vakuutuksenottajien, edunsaajien ja korvauksen hakijoiden suojaaminen on
maédritelty yhdeksi kriisinratkaisun tavoitteeksi, joten myds kansallisessa lainsdddanndssa
tulee varmistaa, ettd vakuutussaatavat ovat asianmukaisesti suojattuja. Tutkielmassa onkin
tarkasteltu my6s mahdollisuutta rajata vakuutussaatavat arvonalennus- tai muuntamisvélineen
ulkopuolelle lainsddddnnossa joko kokonaisuudessaan omana ryhménéén tai osittain tiettyjen

saatavien osalta.

Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivissi on sdddetty, ettd jasenvaltiolla on
mahdollisuus séétda vakuutussaatavien rajaamisesta arvonalennus- tai muuntamisvélineen
ulkopuolelle, mikéli vakuutussaatavilla on kansallisesti jo sdddetty ehdoton etuoikeus
vakuutusyhtion omaisuuteen kaikkiin muihin saataviin ndhden. Suomessa kuitenkin
vakuutussaatavien etuoikeuteen sisédltyy poikkeuksia, eiké etuoikeus ole titen ehdoton. Tdmén
vuoksi titd mahdollisuutta vakuutussaatavien rajaamiseen vélineen ulkopuolelle ei voida

soveltaa Suomessa.

Toisena vaihtoehtona tutkielmassa on tarkasteltu mahdollisuutta, ettd vakuutussaatavat
rajattaisiin kansallisessa lainsddddnndsséd arvonalennus- tai muuntamisvilineen ulkopuolelle
ilman suoraan direktiivin artikloihin pohjautuvaa syyté. Direktiivistd poikkeava
taytdntoonpano on mahdollista tilanteissa, joissa direktiivilla asetetaan ainoastaan
vihimmadisvaatimuksia. Talloin jdsenvaltioilla on mahdollisuus sddtda direktiivid laajemmasta
tai tiukemmasta sdédntelystd. Vakuutusalan elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivissa ei
kuitenkaan ole sdddetty tdllaisesta mahdollisuudesta, joten ldhtdkohtaisesti ei ole mahdollista
olettaa, ettd tiukempi ja laajempi sddntely on mahdollista tai tarkoituksenmukaista.
Vakuutussaatavien rajaamisesta arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle tulisi siis
olla erikseen eriteltyjd perusteita, joiden vuoksi rajaaminen lainsdéddanndssé voitaisiin katsoa

hyviaksyttavaksi.

Kuten tutkielmassa on useaan otteeseen todettu, kriisinratkaisun yhteni tavoitteena on suojata
vakuutuksenottajia ja heidin oikeuksiaan vakuutussaataviin. Tdmén liséksi tavoitteina ovat

rahoitusvakauden turvaaminen seké vakuutusyhtion kriittisten toimintojen jatkumisen
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mahdollistaminen. Kaikki kriisinratkaisulle asetetut tavoitteet ovat direktiivin mukaan
tasavertaisia, ja niiden vililld tulee vallita tasapaino, mika tarkoittaa, ettd yhti tavoitetta ei
voida toteuttaa muiden tavoitteiden kustannuksella. Tamén vuoksi vakuutuksenottajien
suojaaminen ei yksinéén riitd perusteeksi siihen, ettd vakuutussaatavat rajattaisiin
arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle lainsdddanndssa. Lisdksi yksityiselld
taholla on oikeus vedota direktiiviin tilanteissa, joissa kansallinen tdytdntoonpano poikkeaa
direktiivistd. Tdma aiheuttaa riskin siitd, ettd yksityinen taho vetoaisi sithen, ettd
vakuutussaatavien arvon alentamisen tulisi olla mahdollista direktiivin mukaan. Koska
kansallista oikeutta on tulkittava EU:n oikeuden valossa, eik4 ristiriitaisia sddnnoksia saa
soveltaa, direktiivistd poikkeava sddntely ei olisi tehokasta. Tutkielman perusteella direktiivid
tiukempi sdédntely, jossa vakuutussaatavat rajataan kokonaisuudessaan arvonalentamis- tai
muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle, ei ole kriisinratkaisun tavoitteiden tai

unionin oikeuden tdytdntdonpanon periaatteiden nojalla tarkoituksenmukaista.

Vaikka vakuutussaatavien rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltamisalan
ulkopuolelle kokonaisuudessaan ei ole tarkoituksenmukaista, osittainen rajaaminen voi tulla
kysymykseen tiettyjen vakuutustyyppien osalta. Vakuutusalan elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivi velvoittaa jisenvaltiot rajaamaan moottoriajoneuvojen pakolliset
vakuutukset arvonalennus- tai muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle. Rajaus
toteutetaan moottoriajoneuvojen vakuutuksia koskevan direktiivin mukaisesti, eli sellaisen
vihimmaissuojan osalta, jolla voidaan tdysiméddrdisesti kattaa vakavien henkildvahinkojen
kérsijoiden korvaukset. Liikennevakuutukset ovat pakollisia lain nojalla, eli lakisditeisia.
Suomessa on kdytdssd myos muita lakisddteisid vakuutuksia, ja osa Suomen sosiaaliturvasta
on jarjestetty lakisddteisten sosiaalivakuutusten avulla. Sosiaalivakuutukset kattavat yksilon
suojan esimerkiksi sairauden, tyftapaturman tai tyokyvyttdmyyden varalta.
Sosiaalivakuutukseen perustuvien vakuutussaatavien maksamisesta, esimerkiksi
tyOtapaturman ja ammattitautien osalta, vastaavat yksityiset vakuutusyhtiét. Vakuutusyhtiot
toimivat viranomaisen asemassa suorittaessaan nditd vakuutussaatavia. Lisdksi
Finanssivalvonta ei saa antaa lupaa néitd vakuutuksia myontaville vakuutusyhtigille sellaisiin
toimenpiteisiin, jotka vaikuttaisivat yhtion kykyyn suorittaa sosiaalivakuutukseen perustuvia
vakuutussaatavia. Téllaisia toimenpiteitd ovat esimerkiksi vakuutuskannan siirtdminen tai
yhtion rakenteen muutokset. Kun otetaan vield huomioon sosiaaliturvan toteutumisen tirkeys
sekd vakuutussaatavien etuoikeuden perustelu hallituksen esityksissd sosiaalisten vaikutusten

avulla, vakuutusyhtidille kuuluvat sosiaalivakuutuksiin perustuvien vakuutussaatavien
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rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvélineen soveltamisalan ulkopuolelle

lainsdadannossa voi olla mahdollista.

My®0s osittaisen rajaamisen kohdalla tulee arvioida rajaamisen vaikutuksia direktiivin
tavoitteiden toteutumiseen. Osittainen rajaaminen toteuttaisi vakuutuksenottajien suojaamisen
tavoitetta, eikd se aiheuttaisi yhté paljon rajoituksia kriisinratkaisuvilineiden soveltamiseen
kuin vakuutussaatavien kokonaisvaltainen rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvélineen
soveltamisalan ulkopuolelle. Mikaéli osa vakuutussaatavista olisi edelleen alaskirjattavissa,
taméa auttaisi mahdollistamaan kriisinratkaisuvilineiden tehokkaan kdyton, mika taas
puolestaan toteuttaisi direktiivin tavoitteita vakuutusyhtion kriittisten toimintojen jatkuvuuden
seki rahoitusvakauden turvaamisesta. Huomioitavaa olisi kuitenkin myds sen osalta, ettd
téllaisella rajauksella voisi olla vaikutuksia vakuutussaatavien keskindiseen
etusijajdrjestykseen. Vakuutusyhtidlain esitdiden mukaan henkildvahingon kérsineilld sekd
henkivakuutuksenottajilla tulee olla paras etusija vakuutussaatavien keskindisessa
jarjestyksessd. Mikéli useita vakuutussaatavien ryhmid rajataan arvonalentamisen tai
muuntamisen ulkopuolelle, henkilévahingon kirsineiden ja henkivakuutuksen ottajien suoja
voi kérsid. Kuitenkin sosiaalivakuutusten osalta vakuutussaatavia maksetaan
vakuutusyhtididen toimesta juuri henkilovahingon kérsineille, joten tillainen rajaus ei
vaikuttaisi merkittavésti vakuutussaatavien keskindiseen etusijajirjestykseen.
Vakuutussaatavien rajaaminen arvonalennus- tai muuntamisvélineen ulkopuolelle vain
osittain kansallisessa lainsddadédnnossa olisikin tehokkaampi tapa toteuttaa direktiivin
taytdntoonpano, kuin vakuutussaatavien rajaaminen valineen ulkopuolelle

kokonaisuudessaan. Tutkielman perusteella téllainen osittainen rajaus voi olla perusteltavissa.

Viimeisend tutkielmassa on tarkasteltu vakuutussaatavien kohtelua etuoikeutettuina saatavina,
joita ei ole rajattu lainsdddénndssé ollenkaan arvonalennus- tai muuntamisvilineen
soveltamisalan ulkopuolelle, lukuunottamatta liikkennevakuutuksien pakollista rajausta.
Kriisinratkaisun toimilla saa direktiivin mukaan olla vaikutuksia vakuutuksenottajien
saataviin vasta sen jilkeen, kun osakkeenomistajat ja muut velkojat ovat kantaneet oman
osuutensa tappioista, ja vakuutussaatavat onkin asetettu viimesijaisiksi veloiksi
alaskirjauksessa. Mikéli kriisinratkaisuviranomainen haluaa soveltaa arvonalennus- tai
muuntamisvilinettd vakuutussaataviin, sen tulee tehdé ensin erillinen arvio siitd, miten
vilineen kaytto tulisi vaikuttamaan vakuutuksenottajien asemaan. Arvonalennus- tai
muuntamisvalinettd tulee siis ensisijaisesti soveltaa muihin hyvéksyttiviin velkoihin, jotka

eivit ole lainsdddanndssa rajattuina vilineen soveltamisalan ulkopuolelle.
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Vaikka vakuutussaatavia ei rajattaisi lainsdddanndssé edes osittain arvonalennus- tai
muuntamisvilineen soveltamisalan ulkopuolelle, kriisinratkaisun 1dhtokohtana ei ole se, etti
vakuutussaatavia tultaisiin alaskirjaamaan tai muuntamaan. Pdinvastoin, titd tulee valttda
kriisinratkaisussa mahdollisimman pitkélle. Néin ollen vakuutussaatavat ovat erityisen suojan
kohteena, vaikka niitd ei rajattaisikaan arvonalentamis- tai muuntamisvilineen ulkopuolelle
omana ryhménéén sdéntelyn avulla. Liséksi kriisinratkaisuviranomaisille on direktiivissi
sdddetty vield mahdollisuus rajata velkoja harkinnanvaraisesti ja tilanteesta riippuen vélineen
soveltamisalan ulkopuolelle, miki turvaa vakuutuksenottajien asemaa entisestddan. Kun
otetaan huomioon, ettd vakuutussaatavien etuoikeus ei ole tdhidnkddn mennessi ollut ehdoton
kaikkiin muihin velkoihin ndhden, myos tavallinen direktiivin mukainen etuoikeutettu asema

riittad turvaamaan vakuutussaatavia direktiivin tavoitteiden mukaisesti.
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