LAUSUNTO

10.6.2015 107/01/15

Valtiovarainministerié

valtionvarainministerio@vm fi

aki.kallio@vm.fi

Viite:

Asia:

VMO0124:00/2013

Hallituksen esitys joukkorahoituslaiksi seka laeiksi erdiden muiden lakien
muuttamiseksi

Valtionvarainministerié on pyytanyt Konkurssiasiamiehen toimistolta lausuntoa
hallituksen esityksestd joukkorahoituslaiksi sekd eraiden muiden lakien
muuttamiseksi. Lausuntonani esitdn kunnioittaen seuraavan.

Kasittelen lausunnossani esitystéa siltéd osin kuin siind on liittym& konkurssi- tai
yrityssaneerausmenettelyyn. Esityksen mukaan joukkorahoituksesta saadet-
taisiin erillinen laki. Joukkorahoitus on uusi ja kasvava ilmié, joka poikkeaa
eréiltéd keskeisilta osiltaan talla hetkellda saadellyista rahoitusmuodoista. Piddn
esitysta perusteltuna.

Yrityssaneeraus

Joukkorahoituslain 12 §:ssé esitetddn saadettavaksi, ettd joukkorahoituksen
valittaja ei saa vélittd& joukkorahoitusta joukkorahoituksen saajalle, joka on
konkurssissa, yrityksen saneerausmenettelyssé tai muussa maksukyvytté-
myysmenettelyssa. Esityksen 14 §:n mukaan se, joka valittaa joukkorahoitusta
12 §:n vastaisesti, on tuomittava joukkorahoitusrikoksesta.

Joukkorahoituslain 12 §:n yksityiskohtaisten perustelujen mukaan saannés on
tarpeen joukkorahoituksen saajan maksukyvyn varmistamiseksi seka joukko-
rahoituksen maineen ja uskottavuuden turvaamiseksi. Lahtdkohtaisesti sijoit-
tajansuojan kannalta on perusteltua, ettd joukkorahoitusta ei valitetd maksu-
kyvyttdmille yrityksille. Tdman ohella on kuitenkin syytd ottaa huomioon se,
ettda yrityssaneerausmenettelyn tarkoituksena on poistaa velallisen maksu-
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kyvyttdmyys ja vahvistaa velalliselle saneerausohjelma, jonka myéta velalli-
sesta tulee jalleen maksukykykyinen ja kannattava yritys.

Kaytannéssa on tilanteita, joissa velallinen tarvitsee liiketoiminnan jatkami-
seen ja kehittdmiseen uutta omaa tai vierasta pddomaa jo saneeraus-
menettelyn aikana. Joskus voi olla tarpeen saada saneerausohjelman
vahvistamista varten sitovia merkintéja uusista sijoituksista yritykseen
saneerausmenettelyn aikana, vaikka varsinainen sijoitus tai luottovaluutta
maksettaisiin yritykselle vasta saneerausmenettelyn paéatyttya. Sitovien
merkintdjen saaminen saattaa itsessddn olla ehto saneerausohjelman

vahvistamiselle.

Joukkorahoituksen valittdaminen yrityksen saneerausmenettelyssd olevalle
yritykselle voi sisalta4 tavallista suuremman riskin sijoittajalle, mutta toisaalta
sijoitus voi olla hyvinkin kannattava, jos yrityksen saneeraus onnistuu. Laina-
muotoisen joukkorahoituksen riskid pienentédd se, ettd saneerausmenettelyn
aikana annettu luotto on YrSanL 32.2 §:n nojalla etuoikeutettu saatava sanee-
rausmenettelyd mahdollisesti seuraavassa ns. jalkikonkurssissa.

Joukkorahoituksen kayttamiselle ei olisi lahtdkohtaisesti estettd tilanteessa,
jossa yrityksen velkoja jarjestellddn vapaaehtoisesti, kunhan sijoittajan-
suojasta huolehditaan antamalla oikeat ja riittavat tiedot rahoitettavan yrityk-
sen takaisinmaksukyvysta ja muutoin taloudellisesti tilanteesta. Esitéan harkit-
tavaksi, ettei joukkorahoituksen valittamista myodskaan yrityksen saneeraus-
menettelyssa olevalle yritykselle ehdottomasti kiellettaisi joukkorahoituslaissa.

Selvaa on, etta valittajan olisi tuotava sijoittajalle selvasti esille, ettd joukko-
rahoituksen saaja on saneerausmenettelyssd, ja samalla selvitettdva kaikki
sijoittajan asemaan olennaisesti vaikuttavat seikat. Edellyttéden, etta sijoittajalle
turvataan riittdvan ja oikeanlaisen tiedon saaminen, joukkorahoituksen ei
valttamatta tarvitsisi olla kokonaan poissuljettua yrityssaneerausmenette-
lyssa.

Sen sijaan konkurssitilanteessa joukkorahoituksen poissulkeminen on
perusteltua. Sama koskee yksityishenkilon velkajarjestelya, jota ei ole I&hto-
kohtaisesti tarkoitettu yrityksille, ja joka talla hetkelld onkin tiukoin edellytyksin
mahdollinen vain melko pienimuotoista yritystoimintaa harjoittavalle yrittajalle.

Velkojan mé&arittely

Lakiehdotuksen 2 §:ss& on maaritelty joukkorahoituksen saaja ja joukko-
rahoituksen valittdja. Joukkorahoituksen antajaa ei ole maaritelty. Kaikkia
maksukyvyttomyysmenettelyja — konkurssia, yrityssaneerausta ja yksityis-



henkilén velkajarjestelyd — koskeva lainsdadantd kuitenkin siséltéda velkojaa
koskevia saanndksia. Lainamuotoisen joukkorahoituksen velkojan oikeuksien
ja velvollisuuksien subjekti olisi hyva maaritella laissa yksiselitteisesti erityi-
sesti joukkorahoituksen saajan maksukyvyttémyystilanteita silmalla pitden.

Yksityiskohtaisten perustelujen sivulta 3 kay ilmi, ettd velkasuhde syntyy
joukkorahoituksen saajan ja joukkorahoituksen antajan, ei joukkorahoituksen
valittajan valille. Perusteluissakaan ei kasitelld sitd, muodostavatko laina-
muotoisen joukkorahoituksen antajat poolin, erdanlaisen yhtend kokonaisuu-
tena kasiteltavan velkojakollektiivin, vai syntyyké velkasuhde erikseen joukko-
rahoituksen saajan ja jokaisen joukkorahoituksen antajan vilille.

Epaselvyyksien valttdmiseksi pidan tarkeana, ettéa perusteluissa tai mieluum-
min lakitekstissd maadritellaan joukkorahoituksen antaja ainakin lainamuotoi-
sen joukkorahoituksen osalta. Jos on tarkoitettu, ettd lainamuotoisen joukko-
rahoituksen antajat muodostavat poolin, lakiin tulisi ottaa saannds naiden
edustajasta ja tdman toimivallasta.
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