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SISSEJUHATUS

Alates 2008. aasta 1dpust reguleerib saneerimisseadus ' (SanS) Eestis uudse
maksejouetusmenetluse liigina makseraskustesse sattunud ettevotjate pddstmist. Varem
reguleeris ettevdtjate padstmise vdimalust vaid pankrotiseadus® (PankrS), mis ndeb ette
volgniku tervendamise ja kompromissi tegemise volgniku ja vdlausaldajate vahel. Praktikas
kasutati kompromissi instituuti peamiselt selle hiliseks jdédmise tottu vdhesel médral, kuna
ettevotja oli ildjuhul selleks ajaks maksejouetu. Eesti vajas kiirelt ja kuluefektiivset
labiviidavat saneerimismenetlust hiljemalt ettevotjat dhvardava maksejouetuse staadiumis.
Erialakirjanduses on tddetud, et saneerimise vdimalusi tuleks reguleerida enne

pankrotimenetlust, mille peamiseks eesmirgiks on ettevdtja likvideerimine.’

Seni ei ole saneerimismenetlus Eestis olnud sedavdrd edukas kui ettevotja-sdbralikuks peetav
USA maksejouetusmenetlus voi ka saneerimismenetlused Skandinaavias. On {ildteada, et
algatatud saneerimismenetlusest joutakse saneerimiskava kinnitamiseni kohtus véhestel
juhtudel * ning vaid iiksikud saneerimismenetlused on jdudnud saneerimismenetluse
16ppemiseni seoses saneerimiskava tditmisega. Vordluseks USA pankrotiseaduse 11. peatiiki
kaasustega oli saneerimiskava kinnitamise maar niiteks 2002. aastal 33%°, kusjuures 72%
saneerimiskavadest ~ kinnitati kohtus. © Empiirilised uurimused on leidnud, et
saneerimismenetluse vdhese tulemuslikkuse peamisteks pdhjusteks on Eestis olnud
saneerimismenetluse algatamise eelduste dralangemine (SanS § 39 Ig 2 p 7), saneerimiskava
tahtpdevaks esitamata jatmine (SanS § 39 Ig 2 p 9), saneerimiskava kinnitamata jdtmine (SanS

§ 39 1g 2 p 3) ja saneerimiskava tiihistamine ettevotja pankroti viljakuulutamisel (SanS § 51

! Saneerimisseadus. 04.12.2008. - RT 1 2008, 53, 296; RT I, 09.05.2014, 18.

? Pankrotiseadus. 22.01.2003. — RT 12003, 17, 95; RT I, 30.12.2015, 34.

> A. Kasak. Vdlausaldajate vordse kohtlemise pdhimdttest kdrvalekaldumine pankrotimenetluses.

Magistrit66. Tartu, 2010, 1k 10.

* Hilisemaid andmeid ei ole autoril kasutada, kuid Riigikantselei tellitud uuringu kohaselt esitati kuni

2011. aasta ldpuni kohtutesse 153 saneerimisavaldust, millest algatati saneerimismenetlus 68%

juhtudel ning saneerimiskava kinnitati 13% juhtudel. Maksejouetuse menetluse tShususe uuring.

PricewaterhouseCoopers Advisors, 2013, 1k 37-38. Arvutivorgus:

http://www.just.ee/sites/www.just.ee/files/elfinder/article files/maksejouetuse menetlemise tohususe
uuring_0.pdf (12.03.2016).

> Hilisemad andmed magistrito6 autoril puuduvad kuid tdenzoliselt ei ole saneerimiskava kinnitamise

maédr USA-s 10 aastat hiljem oluliselt madalam.

S E. Warren, J. L. Westbrook. The Success of Chapter 11: A Challenge to the Critics. Michigan Law

Review. Vol 107, No 4, Feb 2009, p 616.
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lglp7).’

Kidesolevas magistritods kisitletakse saneerimismenetluse edukust kui maksejouetute
ettevotjate véljaselekteerimist, mille puhul saneerimiskava kinnitamiseni ei tohiks jouda ja
saneerimiskolblike ettevdtjate puhul saneerimiskava kinnitamist ja selle tditmist. Nimetatud
kisitlust on pooldanud E. Warren ja J. L. Westbrook.® Nii vélausaldajatele kui ka majanduse
kui terviku jaoks on kasulikum kui maksejouetu ettevdtja korvaldatakse diguskéibest ja selle
ressursid jaotatakse efektiivselt konkureerivatel turgudel iimber. ° Sarnasel seisukohale on
asutud ka Maailmapanga maksejduetusdiguse alases juhendmaterjalis.'® Prof. E. K. Laitinen
on avaldanud arvamust, et enamus riike otsivad saneerimismenetluse edukuse parandamise
vOimalusi, piilides soodustada elujouliste ettevdtjate saneerimist ja maksejouetute

likvideerimist.'!

Saneerimismenetluses vdivad vdlausaldajate ja ettevdtja huvid olla vastandlikud. SanS § 1
kohaselt on saneerimismenetluse eesmirgiks nii ettevotja kui ka vodlausaldaja huvidega
arvestamine ja Oiguste kaitsmine. Saneerimisseaduse eelndu seletuskirja kohaselt peaksid
osapoolte huvid ja digused olema tasakaalus ja eesmirgipéraselt kaitstud.'” Selle eesmirgi
poole peaks litkuma ka saneerimisdigus Eestis, kus keskne iilesanne on tiita saneerimiskava
sisu ja esitamise regulatsioonil. Saneerimiskava esitamise ja sisu regulatsioon mdjutab
ettevitja ja volausaldajate huve " eelkdige ajal saneerimismenetluse algatamisest kuni
saneerimiskava kinnitamiseni. Magistrito0 autori arvates peaks saneerimisseadus soodustama
saneerimiskolbulike ettevdtjate puhul saneerimise tulemusena tekkiva lisandvdirtuse
voimalikku vordset jaotamist ettevotja omanike ja vdlausaldajate vahel, mis motiveeriks

ettevotjat digeaegselt saneerimismenetlust algatama ja seda ldbi viima, ning ka volausaldajaid

7 0. Lukason, A. Urbanik. Why Reorganization of Firms Fails: Evidence from Estonia. Discussions on

Estonian economic policy: Theory and practice of economic Policy in the European Union No 1,

2013, pp 76-77.

YE. Warren, J. L. Westbrook, p 627.

’ I. Hashi. The Economics of Bankruptcy, Reorganisation and Liquidation: Lessons for East European

Transitional Economies, 1995, pp 3-4. Arvutivérgus: http://www.isn.ethz.ch/isn/Digital-

Library/Publications/Detail/?Ing=en&id=140225 (03.03.2016).

' The World Bank. Principles and Guidelines for effective insolvency and creditor rights systems,

2001, p 76. Arvutivorgus: http://www.worldbank.org/ifa/ipg_eng.pdf (08.04.2016).

""E. K. Laitinen. Assessing viability of Finnish reorganization and bankruptcy firms. European

Journal of Law and Economics. Vol 31, No 2, 2011, p 168.

12 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 1. Arvutivorgus:

http://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/ee85892¢c-219d-6952-e2b0-9eea83feb6b3/

(31.12.2015).

13 Kui saneerimine tdstab nii ettevotja omanike kui ka vdlausaldajate ndude/osaluse viirtust, siis on

saneerimine toenéoliselt koigi osapoolte huvides, mis aitab véltida osapoolte vahelist huvide konflikti.
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saneerimiskava toetama.

Lisaks saneerimismenetluse edukusele tuleb magistritods arvestada ka saneerimisseaduse ex
ante mdjuga, kuna vdlausaldajate huvidega arvestamine soodustab finantsturgude arengut ja
motiveerib ettevotjat maksejouetust véltima, kuid magistritdd autori arvates voib vihendada

~ye . . . . 14
ettevotja huvi saneerimismenetluse vastu ja saneerimise edukust.

Pdrast saneerimisseaduse vastuvotmist ja kehtima hakkamist ei ole seda seni oluliselt
muudetud, mistdttu peale senist praktikat ja kogutud teadmisi on dige aeg hinnata senise
regulatsiooni sobivust praktika vajadustele. Osa olulistes kiisimuses on SanS olnud ebaselge
ja erinevaid tdlgendusi vdimaldav. Eesti maksejouetuse revisjoni ldhteililesande projektis
2014-2020 on peetud vajalikuks analiilisida saneerimiskava koostamise ja esitamise
regulatsioone Eestis, nende otstarbekust, digusselgust ja vastavust vajadustele, eesmirgiga
teha ettepaneckud seaduse muutmiseks. '° Maailmapank, Rahvusvaheline Valuutafond ja
Euroopa Liit on julgustanud liikmesriike looma iiha soodsamaid vdimalusi ettevotjate
saneerimiseks.'® Lisaks teema olulisusele ajendas autorit uurima saneerimiskava esitamise ja
sisu regulatsiooni pdhjus, et seda ei ole autori arvates Eestis piisavalt uuritud. Laiemalt
saneerimiskava koostamisest, vastuvotmisest ja kinnitamisest on koostanud 2012. aastal
magistrité L. Konn'’, vélausaldajate riithmade moodustamist uuris 2013. aastal magistritoos
M. Schihalejev '® ja vdlausaldajate huvide kaitset saneerimismenetluses uuris 2012. aastal K.
Krillo, keskendudes saneerimismenetluse algatamisele ja nduete iimberkujundamisele. '
Magistritdd autor ei ole ndus koigi jireldustega nimetatud toddes. Kdesolev magistritdd
keskendub kitsamalt saneerimiskava sisule ja esitamisele, kuna hea ja realistlik

saneerimiskava on eduka saneerimismenetluse eelduseks.

Magistritod eesmdrgiks on otsida vastust kiisimusele, mil viisil peaks reguleerima

saneerimiskava esitamist ja sisu, mis arvestaks tasakaalustatult ettevotja ja vdlausaldajate

" D. C. Smith, P. Stromberg. Maximizing the value of distressed assets: Bankruptcy law and the
efficient reorganization of firms. World Bank Working Paper 2004, p 15. Arvutivorgus:
http://www1.worldbank.org/finance/assets/images/Smith-Stromberg Maximizing.pdf (28.12.2015).
"> Maksejduetuse revisjoni lihteiilesande projekt. Projekt 2014-2020 ,,Oigusloome kodifitseerimine*.
Tallinn. Justiitsministeerium 2016, 1k 136-137. Arvutivorgus:
http://www.koda.ee/public/Lisa. Maksejouetusoiguse revisjoni lahteulesande projekt.pdf
(17.01.2016).
D, C. Smith, P. Strémberg, p 2.
"7 L. Konn. Saneerimiskava: koostamine, vastuvdtmine ja kinnitamine. Magistritoo. Tartu, 2012.
'8 M. Schihalejev. Hailte madramine ja selle kohtulik jirelvalve maksejduetusmenetluses. Magistritd.
Tartu, 2013.
" K. Krillo. Vlausaldajate huvide kaitse saneerimismenetluses. Magistritod. Tartu, 2012.
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huvidega ja aitaks iihtlasi kaasa saneerimise edukusele.

Magistritod eesmérgist tulenevalt késitletakse jdrgmisi pdhiprobleeme: saneerimiskava
koostamise ja esitamise diguse andmine ning kiisimus, kes peaks sellega seonduvalt omama
saneerimismenetluse  algatamisdigust;  konkureeriva  saneerimiskava  pdhjendatus;
saneerimiskavaga vdlausaldajatele esitatava erapooletu eksperdi arvamuse vajalikkus;
saneerimiskavas saneerimisabindude ja nende eesmirgipdrasuse kohta esitatava teabe méér;
saneerimiskavas saneerimismenetluse kestuse midramise Oigus ja saneerimismenetluse
kestuse piirangu pdhjendatus; nduete iimberkujundamisel kohalduvad pohimdtted ja neist
korvalekaldumise pdhjendatus; piirangute vajalikkus, mis puudutab {iksikute nduete
iimberkujundamise viiside kasutamist; nduete {imberkujundamise keelu ja nodude
imberkujundamata jidtmise pdhjendatus saneerimiskavas; volausaldajate rithmadesse
asetamise vajalikkus ja volausaldajate rithmade moodustamise erinevate kriteeriumite

pohjendatus.

Magistritod on ldahtuvalt eesmérgist ja pShiprobleemidest koostatud nelja peatiikina, mis on
liigendatud alapeatiikkideks. Magistritdd esimeses peatiikis késitletakse saneerimiskava
esitamisega ja sellega seotud probleemkiisimusi. Esimese peatiiki esimeses alapeatiikis
otsitakse vastust kiisimusele, kellel voiks olla eelispositsioon saneerimiskava koostamise ja
esitamise Odiguse omamisel - kas selleks on ettevotja (SanS), saneerimisndustaja (Soome,
Rootsi ja Saksa vastavas diguses) vOi vdlausaldaja. Saneerimiskava esitaja omab eelist
menetluse kontrollimisel ja suunamisel ning méédrab suuresti selle sisu. Pérast isiku
médratlemist, kellel on eelispositsioon saneerimiskava koostamiseks ja esitamiseks, otsitakse
vastust kiisimusele, kas ettevotjale ja vdlausaldajale tuleks anda saneerimismenetluse
algatamise Oigus, et motiveerida saneerimismenetlust Oigeaegselt algatama, arvestades
ettevotja tahet saneerida. Teises alapeatiikis otsitakse vastust kiisimusele, kas keegi vOiks
omada digust esitada konkureeriv saneerimiskava. Konkureeriva saneerimiskava esitamise
oigus annaks isikule suurema kaasardikimise diguse saneerimiskava sisu kujundamisel, kuid
vOib komplitseerida ja venitada menetlust. Kolmandas alapeatiikis wuuritakse kas
saneerimiskava volausaldajatele esitamisel tuleks esitada sOltumatu eksperdi arvamus
saneerimiskava tditmise tdoendosuse ja vOlausaldajate huvidega arvestamise kohta, mis vdiks

menetlust venitada ja tuua kaasa tdiendavaid kulusid.

Magistritoo teise peatiiki esimeses alapeatiikis otsitakse vastust uurimiskiisimusele, mil viisil

ja  kui detailselt tuleks seadusandja poolt nduda saneerimisabindude ja nende
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eesmadrgipdrasuse esitamist saneerimiskavas. Saneerimisabindude ja nende eesmérgipirasuse
puhul on tegemist saneerimise seisukohalt keskseima teabega. Volausaldajate seisukohast on
oluline nende ndude iimberkujundamine kui saneerimisabindu, mistottu vastatakse
kiisimusele, kuidas peaks saneerimiskava nduete lmberkujundamisel kajastama
vOlausaldajate huvidega arvestamise eesmirki, mis on vajalik saneerimiskava vastuvotmisel
ja kohtus kinnitamisel. Teises alapeatiikis uuritakse, kas saneerimismenetluse kestust tuleks
voimaldada méérata saneerimiskavaga ja kas seadusandja peaks seda vdlausaldajate huvide

kaitseks piirama.

Magistritod kolmandas peatiikis késitletakse nduete {imberkujundamise probleemkiisimusi.
Kolmanda peatiiki esimeses alapeatiikis uuritakse, milliste pohimdtetega tuleb nduete
iimberkujundamisel arvestada ja kas kdrvalekalded pohimotetest on pohjendatud. Nouete
imberkujundamise pohimdteteks on volausaldajate vordne kohtlemine, pankrotimenetlusega
sarnased eesdigused, saneerimismenetluse eesmirgipirasus ja maksejouetusmenetluse-eelsete
diguste tunnustamine ja austamine. Seejérel tdstatakse kiisimus nduete timberkujundamise
pOhimotete sitestamise vajalikkuse kohta seaduses. Teises alapeatiikis vastatakse kiisimusele,
kas seadusandja peaks piirama nduete limberkujundamise viiside kasutamist. Késitlemist
leiavad praktikas enam levinud nduete limberkujundamise viisid, milleks on volasumma
vihendamine, kohustuse tditmise tdhtaja pikendamine, kohustuse asendamine juriidilise isiku
osa vOi aktsiatega, nduete tasumise allutatus. Kolmandas alapeatiikis vastatakse kiisimustele,
millal on nduete timberkujundamise keeld ehk ndude eeliskohtlemine pdhjendatud ja kui
seaduandja vdimaldab nduet Umber kujundada, siis millal oleks lubatud jitta ndue

saneerimiskavast vélja.

Magistritdd neljanda peatiiki esimeses alapeatiikis otsitakse vastust kiisimusele, kas
vOlausaldajate rithmade moodustamine saneerimiskava hééletamiseks on vajalik. Rithma
moodustamine voib kaitsta kiill volausaldaja digusi ja huve, kuid sellega vdib kaasneda
iileriihmitamine, mis kahjustaks hddlte jagunemisel volausaldajate vordse kohtlemise
pohimotet. Rithmade moodustamine voib menetlust komplitseerida. Teises alapeatiikis
vastatakse kiisimusele kas pandipidajad ja teised eesdigusndudega volausaldajad tuleks seada
eraldi riihma ning millal on pdhjendatud asetada eraldi rithmadesse sarnaste Oigustega

volausaldajad.

Kiesolevas magistritoos késitletakse saneerimismenetlust kui eraldi maksejouetusmenetlust,

kuid iiksikutes kiisimustes esitatakse nditeid pankrotimenetluse kompromissi regulatsioonist.
7



Toos ei késitleta eraisikute volgate timberkujundamise menetlust, kuna selle eesmérgiks on
kitsamalt eraisiku volgade iimberkujundamine (VOVS® § 1 Ig 1), mitte dritegevuse pdhjalik

reorganiseerimine.

Kidesoleva magistritod koostamisel kasutatakse t60s piistitatud eesmérgi saavutamiseks ja
oiguslike probleemide lahendamiseks vordlevat ja analiiiitilist meetodit. Vordleva analiiiisi
meetodit kasutades on autor uurinud USA ning Euroopa Liidu litkmesriikide Rootsi, Soome,
Saksamaa, Taani, Léti ja Leedu vastavaid digusakte. Nimetatud riigid asuvad Common law
(USA), Kontinentaal-Euroopa (Saksamaa, Liti, Leedu) ja Skandinaavia (Rootsi, Soome,
Taani) Oigusperekonnas. Vaadeldavate riikide saneerimisseadused erinevad ettevdtja ja
volausaldajate huvide erineva kaitstuse poolest. USA pankrotiseaduse®' 11. peatiikki on
peetud ettevotja-sobralikuks, sest on suunatud ettevotjale uue vdoimaluse andmisele ja niiteks
Saksamaa ja Rootsi maksejouetusmenetlused soodustavad pigem likvideerimist.”* Liti ja
Leedu on valitud Eestiga sarnase stardipositsiooni tttu. Uksikute kiisimuste puhul on
valikuliselt kasutatud veel néiiteid Tsehhi, Slovakkia, Hollandi, Prantsusmaa, Rumeenia,

Itaalia ja Austria vastavatest digusaktidest.

Uurimisprobleemide lahendamisel kasutatakse Euroopa Komisjoni maksejouetusdiguse
soovitusi (BEST Project on Restructuring, Bankruptcy, and a Fresh Start. Final Report of the
Expert Group), Maailmapanga maksejouetusmenetluse alaseid juhiseid (Principles and
Guidelines for Effective Inslovency and Creditor Right System), URO Rahvusvahelise
Kaubandusdiguse komisjoni (UNCITRAL) maksejouetusdiguse alaseid juhiseid (Legislative
Guide on Insolvency Law), Rahvusvahelise Valuutafondi maksejouetusdiguse alaseid
seisukohti  (Orderly &  Effective Insolvency Procedure) ja Skandinaavia-Balti
maksejouetusdiguse koostoovorgustiku (Nordic-Baltic Insolvency Network) soovitusi. T60s
kasutatakse erinevat maksejouetusdigust puudutavat kirjandust ja tunnustatud ekspertide,
nagu J. L. Westbrook, M. Brouwer, P. Varul, I. Niklus jt arvamusi. Samuti késitletakse
asjakohaseid Riigikohtu lahendeid. Seadusandja tahte tdlgendamisel, normi eesmirgi ja

pohimdtete selgitamisel on kasutatud saneerimisseaduse eelndu seletuskirja.

0 Volgade iimberkujundamise ja volakaitse seadus. 17.11.2010. — RT I, 06.12.2010, 1.; RT 1,
31.01.2014, 8.
' USA  pankrotiseadus. ~USA  Bankruptcy = Code.  Chapter  11.  Arvutivdrgus:
https://www.law.cornell.edu/uscode/text/11/chapter-11 (30.03.2016).
2J R Franks, K. G. Nyborg, W. N. Torou. Comparison of US, UK, and German Insolvency Codes.
Financial Management. Vol 25, No 3, Autumn 1996, p 86 ja D. C. Smith, P. Strémberg, p 2.
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1. SANEERIMISKAVA ESITAMINE

1.1. Saneerimiskava esitamise 6igus

Saneerimiskava on saneerimismenetluses instrument majandusraskuste iiletamiseks, mis
sisaldab nii majanduslikke, diguslikke ja organisatsioonilisi abindusid.>® Saneerimiskava nieb
ette ettevdtja dritegevuse ja rahastamise iimberkujundamise viisi ja ulatuse. ** Saneerimiskava
sisu kujundab suuresti selle esitaja. Saneerimiskava esitamise oOiguse andmisel tuleks
arvestada ettevOtja ja vOlausaldajate eesmadrgipéraste ja tasakaalustatud huvidega, mis loob

eelduse saneerimismenetluse edukuseks.

Kuna saneerimiskava esitajal on ldbirdékimiste juhtimisel ja saneerimiskava sisu
kujundamisel eelisolukord, on esitaja valik oluline ldbirddkimiste edukuse seisukohast.
*> Magistrito6 autor on ndus seisukohaga, et saneerimiskava esitamisdigus annab parema
positiooni (bargaining power) saneerimiskava tingimuste iile peetavatel ldbirddkimistel ning
mdjutab seeldbi saneerimiskavaga jaotatavat véértust volausaldajate ja ettevdtja omanike
vahel. *° Saneerimiskava kiire vastuvtmine eeldab head libirddkimiste juhtimise oskust.
Maailmapank on leidnud, et seadusandja eesmdrgiks oleks soodustada saneerimiskava
koostamiseks peetavaid labirddkimisi. >’ Halvasti labirddgitud, digusvastane, ebareaalsetel
majanduslikel eeldustel pohinev, mittepiisavate saneerimisabindudega voi lihe osapoole huve
liigselt kahjustav saneerimiskava ohustaks tdendoliselt saneerimismenetlust. Kuna
saneerimiskava koostamise digus mojutab mérkimisvédrselt ettevotja ja volausaldajate huve,
siis tuleks seadusega madrata isik, kellel on saneerimiskava koostamise digus.*® Seetdttu on
saneerimiskava esitamise juures keskseks kiisimuseks see, kellel voiks olla eelispositsioon
saneerimiskava koostamise ja esitamise ainudiguse omamiseks. Selleks tuleks koigepealt
selgitada ettevotja poolt saneerimiskava koostamise ja esitamise digusega kaasnevad eeliseid

ja ohte.

»W. W. McBryde, A. Flessner, S. C. J. J. Kortmann (edited). Principles of European Insolvency
Law. Law of Business and Finance. Kluwer Legal Publishers 2003, p 66.

* M. Virgos, F. Garcimartin. The European Insolvency Regulation: Law and Practice. Kluwer Law
International 2004, pp 84-85.

»J. L. Westbrook, J. L jt. A Global View of Business Insolvency Systems. Leiden, Boston: The
World Bank and Brill 2010, p 152.

*D. C. Smith, P. Strémberg, p 15.

*" The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems, p
S.

¥ J. L. Westbrook, p 152.



Saneerimiskava esitamise digus on antud tavaliselt ettevotjale, kas ainu- vdi konkureeriva
oigusena. Saneerimiskava koostamisel tuleks eeldada ettevotja ja volausaldaja kokkulepet
saneerimiskava tingimuste {ile. I. Niklus on asunud sarnasele seisukohale pdhjendusega, et see

lihtub vdlausaldajate autonoomia pdhimdttest. >

Ettevotja on enim teadlik oma dritegevuse spetsiifikast ja majanduslikust olukorrast. Seetdttu
on tal toendoliselt eelis saneerimisabindude valimisel, mis vdimaldaksid majandusraksusi
iiletada. Seda seisukohta jagab ka Rahvusvahelise Valuutafond (Orderly & Effective
Insolvency Procedures). *° Magistritoo autori arvates vdib ettevdtjal olla komplitseeritud
hinnata saneerimisabindude eesmaérgipdrasust ja moju saneerimise edukusele tervikuna.
Naiteks voiks olla keerukas kujundada nduete timberkujundamise tingimusi, mis arvestaksid
ettevotja majanduslikku olukorda, saneerimise véljavaateid ja osapoolte tasakaalustatud huve.
Selleks vodib ta vajada erapooletu saneerimisndustaja kui eksperdi abi, kelle abi
saneerimiskava koostamisel oleks sellisel juhul tihtis. Probleemiks vdib olla, et ettevdtjal
vOib puudus olla saneerimiskava koostamiseks vajalikest Oigus- ja majandusalastest
teadmistest ning kogemustest. SanS kohustab saneerimisndustajat abistama ettevotjat
saneerimiskava koostamisel (SanS § 16 1g 2, 1g 3 p 3 ja § 20 Ig 1), kuid saneerimisndustaja
osalemise madr on jdetud vastavalt olukorrale ja vajadusele ettevotjal ja saneerimisndustajal
kokku leppida. Saneerimisseaduse eelndu seletuskirja kohaselt voib ettevdtja ndustamine voi
abistamine tdhendada ndu andmist saneerimiskava koostamisel vdi saneerimisndustaja poolt
saneerimiskava koostamist. Saneerimiskava eest on vastutajaks siiski ettevdtja. '
Skandinaavia-Balti maksejouetusdiguse koostoovorgustik on samuti soovitanud, et kui
saneerimiskava koostajaks on ettevotja, siis peaks saneerimisndustajal olema abistamise

kohustus. >

Saneerimiskava koostamine on seotud ldbirddkimiste pidamisega. Oigus saneerimiskava

esitada parandaks ettevotja positsiooni ka ldbirddkimistel ja looks eelduse pigem ettevotja

%% Saneerimismenetluse koostamise kontseptsioon. Justiitsministeerium, Tallinn 2007, 1k 10.

%% Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, p 61-62. Arvutivorgus: http://www.imf.org/external/pubs/ft/orderly/index.htm#rehab
(27.10.2015).

3! Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 22-23.

*? Nordic-Baltic Recommendations on Insolvency Law. Final draft June 2015. Nordic-Baltic
Insolvency Network. June 2015, p 39. Arvutivorgust:
http://www.swedishbankers.se/Documents/Nordic-
Baltic%20Recommendations%200n%20Insolvency%20Law Final%20draft%20June%202015.pdf
(25.01.2016).
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huve arvestavaks nduete iimberkujundamiseks. ** Ettevdtjale saneerimiskava esitamise digus
arvestaks tdendoliselt parimal moel ettevOtja vabatahtlikkuse printsiiga, mis suurendaks
ettevotja motivatsiooni algatada saneerimismenetlust digeaegselt ja aitaks seeldbi tdendoliselt
kaasa saneerimise edukusele. Rahvusvaheline Valuutafond ja URO Rahvusvahelise
Kaubandusdiguse komisjoni UNCITRAL koostatud maksejouetusdiguse printsiipides (Draft
Legislative Guide on Insolvency Law) on toetatud seisukohta, et ettevdtjale peab olema antud
teatav vOimalus saneerimiskava koostamiseks, kuna vastasel korral pérsiks see ettevotja
motivatsiooni saneerimismenetlust digeaegselt algatada.’* USA pankrotiseaduse 11. peatiiki
regulatsiooni  kujundamise = eesmirgiks on  peetud  ettevOtja  motiveerimist
saneerimismenetlusega mitte hilinema, kuna seda on peetud oluliseks.” Eduka saneerimise
korral kasvaks oluliselt ettevotja omanike osaluse védrtus, seda mérksa enam kui
vOlausaldajate ndude vaértus. F. Teloni on avaldanud samuti seisukohta, et ettevotja on enim
motiveeritud koostama saneerimiskava, mis eeldab dritegevuse jatkumist. *° Ettevotjale
saneerimiskava diguse omistamine toetab ka ettevotjate klassi tugevdamise eesmérki, kuna
pakub ettevdtjale n-6 teise vdimaluse. °’ Maailmapanga maksejduetusmenetluse juhistes
(Principles and Guidelines for Effective Inslovency and Creditor Right System) on leitud, et
ettevotjal peaks tdendolisel olema kandev rolli saneerimiskava koostamisel ja
labiraskimistel.”® L. Kénn on pidanud ettevdtjale saneerimiskava esitamisdiguse omistamist

samuti vajalikuks.”

Ettevotja esitatava saneerimiskava kasuks rdégib ka asjaolu, et ettevotjal on vdimalik asuda
seda koostama enne saneerimismenetluse algatamist, et tagada kiire menetluse l1dbiviimine.

Niiteks Saksamaa pankrotseaduse Insolvenzordnung (InsO)*, mis hdlmab ka saneerimist, §-i

3 D. C. Smith, P. Strémberg, p 30.
** Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, p 61-62 ja United Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL).
Legislative Guide on Insolvency Law. United Nations Publication. New York, 2005, p 212.
Arvutivorgus: http://www.uncitral.org/pdf/english/texts/insolven/05-80722 Ebook.pdf (26.11.2015).
3% J.R. Franks, K. G. Nyborg, W. N. Torou, p 89.
3% F. Teloni. Chapter 11 Duration, Preplanned Cases and Refiling Rates: An Empirical Analysis in the
Post-BAPCPA Era, 23 American Bankruptcy Institute Law Review 571, 2015, p 4. Arvutivorgus:
http://ssrn.com/abstract=2601755 (23.01.2016).
*7 Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-62.
¥ The World Bank. Principles and Guidelines for effective insolvency and creditor rights systems, p
50.
* L. Kénn, Ik 20.
0 Saksamaa pankrotiseadus. Insolvenzordnung. 05.10.1994 (BGBI. I S. 2866) — 20.12.2011 (BGBI. I
S. 2854). Arvutivorgus: http://www.gesetze-im-internet.de/englisch_inso/ (15.02.2016).
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218 lg 1 Is 2 ja USA pankrotiseaduse 11. peatiiki kohaselt saab ettevdtja esitada
saneerimiskava juba koos pankrotiavaldusega. SanS ei keela asuda saneerimiskava koostama
enne saneerimismenetluse algatamist. Riigikohus on pidanud vajalikuks selgitada, et
ettevotjal on vdimalik alustada saneerimiskava koostamist enne saneerimisavalduse esitamist,
mis annaks vdimaluse menetluse kiirendamiseks.*' Sel juhul oleks asjakohane esitada
saneerimiskava projekt koos saneerimisavaldusega, mis aitaks kohtu jaoks pdhistada

saneerimise vajalikkust (SanS § 7 1g 2 p 1) ja perspektiivi (SanS § 7 1g 2 p 3).

Mitmetes riikides, sealhulgas Eestis, on seadusandja andnud ettevotjale saneerimiskava
esitamise ainudiguse. USA pankrotiseaduse 11. peatiki § 1121 (b) annab ettevdtjale
saneerimiskava esitamise ainudiguse 120 pédevaks peale saneerimismenetluse algatamist ja
hiljem saab kohtult selle tihtaja pikendamist taotleda.** Tuleb dra mirkida, et ainudiguse
korduva pikendamise voimalust on kritiseeritud pdhjendusega, et see kahjustab volausaldajate
huve.* Sarnaselt USA-le on Tsehhi Vabariigi maksejouetuse seaduse Czech Insolvency Act
kohaselt ettevotjal saneerimiskava esitamise ainudigus 120 péeva, mida kohus voib 120 péeva
vorra pikendada. ** Liti maksejduetusseadus™ § 40 Ig 1 ja Leedu saneerimisseaduse kohaselt
on saneerimiskava esitamise ainudigus ettevdtjal, ja see digus ei kuulu pikendamisele. *°
Slovakkia maksejouetuse seaduse ndeb ette, et saneerimiskava koostatakse ettevotja poolt,
vélja arvatud juhul kui menetluse algatavad vdlausaldajad, mille korral on saneerimisndustajal
saneerimiskava esitamise digus.”’ Saksamaa pankrotiseaduse InsO § 218 Ig 1 kohaselt on
saneerimiskava esitamise digus ettevotjal, kuid tegemist ei ole tema ainudigusega.*® Rootsis

on nduete limberkujundamise menetluse (judicial composition proceedings) raames nduete

' RKTKm nr 3-2-1-28-10, p 14.

* T. Chang, A. Schoar. The Effect of Judicial Bias in Chapter 11 Reorganization. 2007, p 11.

Arvutivorgus: http://isites.harvard.edu/fs/docs/icb.topic138499.files/judges 7303.pdf (12.12.2016).

# Ainudiguse korduv pikendamine v3ib saneerimiskava kinnitamiseni joudmist pikendada ja sellega

menetluse kiirust ja volausaldajate huve kahjustada sest takistab konkureeriva saneerimiskava

esitamist. Volausaldajate huvide kaitseks voeti 2005. a. vastu Bankruptcy Abuse Prevention and

Consumer Protection Act (BAPCA), millega piirati saneerimiskava esitamise ainudiguse perioodi

pikendamist, mille tulemusena véhenes saneerimismenetluse kestus 32%. F. Teloni, pp 1-2.

* T. Richter. The New Czech Insolvency Act — New Insolvency Regime for Czech Corporate Debtors

and Their Creditors. The Butterworths Journal of International Banking and Financial Law, June 2006,

p 2. Arvutivorgus: http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=930420 (11.01.2016).

* Liti maksejduetusseaduses iihendatakse pankroti- ja saneerimismenetlus. Latvian Insolvency Law.

26.07.2010 (tdolkinud Valsts valodas centrs, State Language Centre). Arvutivorgus: Arvutivorgus:

www.mna.gov.lv/download/540 (04.01.2016).

* E. Hellstrom. Nordic/Baltic company reorganisation law - a comparative report. Iustus Forlag,

Stockholm, April 2013, pp 163 — 166.

*"P. Hrn¢iar. Economic Rationale behind the Evolution of Slovak Insolvency Law. Master Thesis.

Prague 2011, p 20 Arvutivorgus: http://ies.fsv.cuni.cz/work/index/show/id/1479/lang/en (03.04.2016).

* Saksamaa InsO-s on likvideerimine ja saneerimine hdlmatud iihendatud maksejSuetusemenetlusega.
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imberkujundamise ettepaneku tegemise digus ettevotjal, kuigi saneerimiskava koostab ja
esitab saneerimisndustaja ning ettevotja loetakse saneerimiskavaga noustunuks kui ta esitab

volausaldajatele nduete imberkujundamise ettepaneku. *

EttevOtja saneerimiskava esitamise ainudigusega seoses on ndhtud probleeme.
Rahvusvaheline Valuutafond on maksejouetusdiguse alases juhendis on leidnud, et kui anda
saneerimiskava esitamise ainudigus ettevOtjale ei pruugi ta arvestada saneerimiskavas
vOlausaldajate huvidega ja see vOiks ohustada muidu saneerimiskolbuliku ettevotja
saneerimiskava vastuvotmist, mis vOiks kahjustada vdlausaldajate ja tootajate huve ning
majandust tervikuna. Selleks, et motiveerida ettevdtjat menetlust digeaegselt algatama oleks
ettevdtja saneerimiskava koostamise ainudigus pdhjendatud vaid menetluse alguses. *°
Magistritd autor jagab arvamist, et ettevdtja saneerimiskava voib ettevotja huve liigselt
eelistada ja vodlausaldajate huve kahjustada, mis voib takistada elujoulise -ettevotja

saneerimiskava vastuvotmist ja kinnitamist.

Ettevotja saneerimiskava esitamisdiguse vastuargumendiks on empiiriliselt tdestatud asjaolu,
et ettevotja hindab saneerimise viljavaateid ja vastavaid finantsprognoose (kasumiprognoos ja
rahavoo prognoos) iile, selleks et veenda vdlausaldajaid ja kohut ettevotja suutlikkuses
saneerimiskava tidita, et saada kinnitatud saneerimiskava. >'Seda probleemi on kogenud ka
magistritdd autor oma praktikas. See kahjustaks saneerimiskava usaldusvairsust, takistaks
saneerimiskava vastuvotmist ja tditmist. S. Sepp on avaldanud seisukohta, et saneerimiskava
koostamise diguse andmine ainult saneeritavale ettevotjale voiks kahjustada veel kolmandate
isikute, s.o todtajad ja riik, huve. Ta lisas, et ettevdtjalt ei tohiks votta digust avaldada
saneerimiskava osas arvamust ja mdjutada selle sisu.’” Samuti on leitud, et ettevdtja ainudigus
avaldada vajalikku informatsiooni vihendaks tema huvi, mis magistritdd autori arvates voiks
suurendada usaldamatust saneerimiskava suhtes ja seeldbi takistada saneerimiskava
vastuvotmist. > Ettevtja voib pidada éri seisukohalt tundlikuks informatsiooni, mis on

vajalik saneerimiskava koostamiseks.

¥ E. Hellstrom, p 43.
%% Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-63.
> B. Leyman. The Uneasy Case for Rehabilitating Small Firms under the 1997-Reorganization Law in
Belgium: Evidence from Reorganization Plans. European Journal of Law and Economics, Vol 34, No
3, December 2012, p 535.
>2'S. Sepp, Ik 55-56.
> J.R. Franks, K. G. Nyborg, W. N. Torou, p 96.
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Asjaolu, et ettevotjale kuulub saneerimiskava koostamise digus, voib tuua kaasa probleemi, et
tal ei ole saneerimiskava koostamise oskust ja puudub vastav kogemus. Hea saneerimiskava

koostamine vajab hdid digus- ja majandusalaseid teadmisi.

Jargnevalt on oluline kisitleda kiisimust kas saneerimisndustajal peaks olema o&igus
saneerimiskava koostada. Mitmete riikide maksejouetusdiguses on saneerimiskava
koostamise ja esitamise digus antud, kas alternatiiv- v3i ainudigusena, kohtu poolt médratud

~ e . 54
sOltumatule saneerimisndustajale.

Saneerimisndustaja eelisena on leitud, et tal vdiks olla parim positsioon saneerimisabindude
eesmargipdrasuse hindamisel ja ldbirddkimiste juhtimisel ettevotja ja vdlausaldajate vahel,

mis on vajalik saneerimiskava tingimustes kokkuleppele joudmiseks. >

Saneerimisndustajal on tdendoliselt ettevotjast hdlpsam tunnistada, et saneerimiskava
koostamine ja ettevdtja jatkamine ei ole parim variant maksejduetuse olukorra lahendamisel.>®
Saneerimiskava tuleks asuda koostama vaid juhul, kui sdltumatu saneerimiskdlbulikkuse
analiiiis ja labirddkimised peamiste vOlausaldajatega nditavad, et saneerimine on tdendoline.
Saneerimisndustaja omab ettevdtjast tdendoliselt enam saneerimiskava koostamise

kompetentsi ja kogemusi, mis aitab kaasa saneerimise edukusele.

Soltumatu isiku koostatav saneerimiskava kajastab tdendoliselt objektiivsemalt ettevotja
majanduslikku olukorda ja saneerimise véljavaateid, mis tdstaks ka volausaldajate usaldust
saneerimiskava suhtes. Euroopa Komisjon on pidanud vajalikuks, et soltumatu isik
kontrolliks ettevdtja poolt esitatavat informatsiooni ja omaks vastavat kompetentsi, mis tostab
volausaldajate  silmis saneerimise usaldusvédrsust. >’ Saneerimisndustaja arvestaks
toendoliselt tasakaalustatumalt osapoolte huvidega, mis véljendub eelkdige nduete
imberkujundamisel ja vdlausaldajate riithmade moodustamisel. >® Magistritéé autor ndustub,
et kui saneerimiskava esitamine ning seetdottu ldbirddkimiste juhtimine oleks

saneerimisndustaja digus, vOiks see luua eelduse tdendoliselt tasakaalustatumaks osapoolte

> UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 212.
>> UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 212-213.
*% European Commission. Best Project on Restructuring, Bankruptcy and a Fresh Start. Final Report of
the Expert Group. September 2003. Eropean Commission Enterprise Directorate General, p 15.
Arvutivorgus: http://www.pedz.uni-mannheim.de/daten/edz-h/gdb/03/best-report-en.pdf (04.02.2016).
> European Commission. Best Project on Restructuring, Bankruptcy and a Fresh Start. Final Report of
the Expert Group, p 27.
* Noudeid timber kujundades jaotataks tdenioliselt pankrotimenetlusega vorreldes loodav
majanduslik lisandvéartus vordsemalt osapoolte vahel.
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huvide kaitseks. Soltumatu isikul vOib olla ka holpsam 1dbi suruda ettevotja jaoks
vastumeelseid, kuid vajalikke saneerimisabindusid, nagu nt dritegevuse jaoks mittevajalike

kulude kokkuhoid, ebavajaliku vara miiiik ja tdiendav kédibekapitali investeering.

Samas on oluline, et saneerimiskava koostamisel arvestataks ettevdtja vabatahtlikkuse
printsiipi. Magistritdd autori arvates on saneerimisndustaja poolt esitatav ja ettevOtjaga
koostdods/konsulteerides koostatav saneerimiskava, mis eeldab ettevdtja tahet saneerida ja
tema nousolekut saneerimiskavaga, kooskodlas nimetatud printiibiga. See on oluline eelkdige

saneerimismenetluse digeaegseks algatamiseks ja saneerimise edukaks ldbiviimiseks.

Vabatahtlikkuse printsiibiga ei oldaks kooskdlas vaid juhul kui ettevotja ja volausaldajate
kokkulepet ei ecldataks (nditeks Prantsusmaal). > Magistritdo autori arvates on kolmanda
soltumatu isiku poolt kujundatav saneerimiskava kooskdlas turumajandusliku 1dhenemisega
kui eeldatakse volausaldajate ja ettevOtja kokkulepet. Seetdttu vajaks saneerimisndustaja
esitatav  saneerimiskava tema tihedat koostodd ettevotja ja vdOlausaldajatega, et
saneerimiskavas kokkuleppele jouda. Néiteks Soome saneerimisseadus § 40 Ig 2 ja Rootsi
saneerimisseaduse  peatikk 1 § 12 noduavad saneerimisndustajalt sellekohast
koostookohustust. Koostdokohustuse eesmérgiks on tagada ettevotja ja volausaldajate

ndustumine saneerimiskavaga.®’

SanS ei anna saneerimisndustajale saneerimiskava esitamise Oigust, mis erineb Soome
saneerimisseadusest *', kus antakse saneerimisndustajale diguse saneerimiskava esitamiseks 4
kuu jooksul (§ 40 Ig 1). Saneerimisndustaja koostookohustusega tagatakse ettevotja huvidega
arvestamine. Rootsi saneerimisseaduse °* peatiiki 1 §-i 12 kohaselt on saneerimiskava
koostamise ja volausaldajatele esitamise digus saneerimisndustajal. Ettevotja tahe saneerida
on tagatud noduete iimberkujundamise ettepaneku tegemise Oiguse andmisega ettevotjale.
Saksamaa InsO §-i 218 1lg 1 kohaselt on kohtu méédédratud pankrotihalduril
(Vergleichsverwalter) lisaks ettevotjale saneerimiskava esitamise Oigus. Saksamaal on
vOlausaldajate kaasarddkimise Oigus saneerimiskava koostamisel suurem. Vodlausaldajate
iildkoosolek voib InsO § 218 lg 2 alusel kohustada pankrotihaldurit saneerimiskava koostama,
méidrates saneerimiskava eesmérgi (InsO § 157 Is 2). InsO eeldab saneerimiskava kinnitamisel

kohtus ettevatja ndusolekut, kui ettevotja ei esita hiljemalt saneerimiskava hiédletama asuva

*? Saneerimismenetluse koostamise kontseptsioon, Ik 10.

% E. Hellstrom, p 43.

%! Restructuring of Enterprises Act - Finland. Laki yrityksen saneerauksesta. 1993/47; 247/2007.

62 The Swedish Company Reorganisation Act. Lag om foretagsrekonstruktion. SFS 1996:764.
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vOlausaldajate koosolekuks oma vastuseisu saneerimiskavale (InsO § 247 l1g 1).
Volausaldajate mdju saneerimiskava koostamisel on peetud suureks ® pdhjusel, et InsO § 218
lg 3 kohaselt aitavad pankrotihaldurit saneerimiskava koostamisel vdlausaldajatest
moodustatud komitee, kui see on méératud, ja tootajate ndoukogu. InsO regulatsioon sarnaneb
Eesti pankrotimenetluse kompromissi regulatsiooniga, kus volausaldajate iildkoosolek voi
pankrotitoimkond vdivad kohustada pankrotihaldurit vélja td6tama kompromissettepanekut
(PankrS § 178 lg 2 1s 2) ja kompromissettepanek voidakse esitada veel volgniku poolt
(PankrS § 178 lg 2). Magistritoé autor on ndus L. Konn’i seisukohaga, et iihtlustatud
maksejouetusmenetluse puhul on pigem pdhjendatud tervendavale pankrotimenetlusele
omane volausaldajate suurem roll saneerimiskava koostamisel ®*. Taani pankrotiseadus
hdlmab saneerimise regulatsiooni, kuid selle kohaselt on saneerimiskava (final reorganisation
proposal) ettevalmistamise ja volausaldajatele esitamise kohustus iildjuhul vaid

pankrotihalduril.*®

Ettevotja tahet eeldatakse lébi selle, et tal on digus kiita saneerimiskava
heaks enne vdlausaldajatele esitamist (§ 11c. (3) Is 1), v.a. juhul kui pankrotihaldur vottis iile
ettevotja juhtimise pdhjusel, et ettevotja oli vastu volausaldaja poolsele saneerimismenetluse

algatamisele (§ 11a. (3)).

Saneerimisndustaja poolt esitatava saneerimiskavaga seoses on esitatud vastuargumente.
Saneerimisndustaja on tdendoliselt vihem teadlik ettevotja majanduslikust olukorrast ja
majandustegevuse spetsiifikast, mistdttu vajab saneerimisndustaja esitatav saneerimiskava
véiga head koostood ettevotjaga. Juhtkonna abita oleks raskendatud makseraskuste pdhjuste
66

véljaselgitamine, majandusolukorra  hindamine ja  saneerimisabindude valik.

Saneerimiskava koostamisel on seetdttu tihtis ettevotja aktiivne panus.

Oiguskirjanduses on nihtud ohtu, et kui juhtkond loovutab juhtimise pankrotihaldurile, siis
voib ta olla huvitatud pigem likvideerimisest. ®’ Magistritdé autori arvates vdib sarnane
huvide konflikti oht tekkida kui suure varade mahuga ettevdtja saneerimiskava koostamise

oigus antaks saneerimisndustajale, kes on tihtlasi pankrotihaldur.

% Saksamaa InsO-t on R. Blazy jt. pidanud eelkdige pandipidajate-sdbralikuks seaduseks. Blazy, R.,
Chopard, B., Fimayer, A. Bankruptcy law: a mechanism of governance for financially distressed
firms. European Journal of Law and Economics, Vol 25, No 3, June 2008, pp 253-267.
L. Konn, Ik 17.
% E. Hellstrom, p 95.
L. Kénn, Ik 18.
%7 Brouwer, M. Reorganization in US and European Bankruptcy law. European Journal of Law and
Economics, Vol 22, No 1, 2006, pp 18-19.
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Kuigi saneerimiskava koostamisel tuleks arvestada ettevotja vabatahtlikkuse printsiibiga,
jaetakse nditeks InsO-s ettevOtja vastasseis saneerimiskavale kohtus siiski arvestamata
olukorras kus ettevOtjat ei asetata saneerimiskavaga halvemasse olukorda kui ilma
saneerimismenetluseta ja kui tihegi volausaldaja ndude viirtus saneerimiskavas ei iileta tema
esialgset ndouet (InsO § 247 lg 2). Magistritdod autori arvates ei ole InsO sellekohane
regulatsioon digustatud, kuna ettevotja tahte voimalik puudumine voiks tdenéoliselt ohustada
saneerimise tulemuslikkust, seda hoolimata sellest, et ettevotja juhtkonna digus vara kasutada
ja késutada taastub pédrast saneerimiskava kinnitamist (InsO § 258 lg 1). Autor ei ole ndus
Skandinaavia-Balti maksejouetusdiguse koostdovorgustiku soovitusega, mille kohaselt tuleks
anda saneerimiskava koostamise digus saneerimisndustajale, juhul kui menetlus algatatakse
ettevdtja ndusolekuta.”® Ettevdtja tahte puudumine ohustaks saneerimismenetlust ja takistaks

saneerimiskava koostamist.

Pohimatteliselt voiks kone alla tulla volausaldaja poolt saneerimiskava esitamine, kuid see ei
ole siiski levinud. Vdlausaldajate saneerimiskava esitamise diguse kasuks on viidetud, et see
voimaldaks volausaldajatel nduda paremaid tingimusi ja asjaolu, et see annaks neile
kaalukama positsiooni labirddkimistel saneerimiskava tingimuste iile. ® Vdlausaldajad
voiksid eelistada saneerimiskava, mis pakub neile paremaid tingimusi arvestamata, kas
saneerimiskava on koostatud reaalsetel eeldustel (saneerimisabindud, finantsprognoosid jne)
ja on ettevotjale motiveeriv. See vdiks kahjustada tdenéoliselt saneerimismenetluse eesmargi
saavutamist. Maéngiteooriale (game theory) tuginevalt on viidetud, et vodlausaldajate
saneerimiskava esitamise Oigus voiks anda USA pankrotiseaduse 11. peatiiki jargi neile
vOimaluse nduda ebareaalseid tingimusi, kui volausaldajad loodavad vastuvotmata
saneerimiskava kinnitamisele kohtus (cram down).”® Autor on seisukohal, et vdlausaldajate
saneerimiskava esitamise Oiguse andmine vdiks seada ohtu ka d&risaladuse. Nimetatud
seisukohta jagatakse erialakirjanduses. ' Volausaldajate digus saneerimiskava koostada on
antud Soome saneerimisseaduses (§ 40 1g 3) ja USA pankrotiseaduse 11. peatiiki §-s 1121 (c)

(2) ja (3) ja sedagi mitte ainu- vaid alternatiivoigusena.

Kodike eelnevat analiiiisi aluseks vottes on magistritdd autori arvates parim positsioon

% Nordic-Baltic Recommendations on Insolvency Law. Final draft June 2015. Nordic-Baltic
Insolvency Network. June 2015, p 39.
% D. C. Smith, P. Strémberg, p 16.
A, Annabi, M. Breton, P. Francois. Resolution of financial distress under Chapter 11. Journal of
Economic Dynamics & Control, Vol 36, No 12, December 2012, p 1868.
"I J.R. Franks, K. G. Nyborg, W. N. Torou, p 96.
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saneerimiskava esitada kohtu méératud soltumatul ja selleks vajalikke teadmisi omaval
saneerimisndustajal. Saneerimiskava esitamisega seondub kiisimus saneerimisavalduse
esitamise Oigusest. Jargnevalt uuritakse seda et kui saneerimiskava esitamise Oigus on

saneerimisnoustajal, siis kellele tuleks anda saneerimismenetluse algatamise digus.

Ettevotja digus saneerimismenetlust algatada tagaks ettevotja tahte saneerida ja motiveeriks
algatama menetlust digeaegselt. Kui isikul on saneerimiskava esitamise Oigus siis on ta
toendoliselt motiveeritud esitama digeaegselt ka saneerimisavaldust. Praktikas tdhendab see
seda, et kui isikul on saneerimiskava esitamise digus, siis on tal ka saneerimismenetluse
algatamise Oigus. Niiteks Soomes on saneerimismenetluse algatamise digus § 5 p 1 ja 2
kohaselt nii ettevotjal kui ka vdlausaldajal, kuid neil on ka saneerimiskava esitamise digus.
Eesti seadusandja on pidanud vajalikuks piirata isikute ringi, kelle on saneerimismenetluse
algatamise Oigus (SanS § 7 Ig 1). Selleks on ainult ettevdtja, kellel on iihtlasi saneerimiskava
esitamise Oigus. See on sarnane Lidti maksejouetusseadus §-le 33, mis voimaldab

saneerimismenetlust algatada ja saneerimiskava esitada ainult ettevotjal.

Kuna kohtu méératud saneerimisndustajal ei saa olla saneerimismenetluse algatamise digust,
siis tuleks kaaluda peamiselt ettevdtja ja vdlausaldaja Oigust menetlust algatada, mida
lahemalt analiiiisitakse. Juhindudes ettevotja vabatahtlikkuse pohimottest, tuleks sellisel juhul
kindlasti anda ettevotjale saneerimismenetluse algatamise digus, ilma milleta ei oleks tagatud
ettevotja tahe saneerida. Ettevotjal on parim iilevaade ettevdtja majanduslikust olukorrast ja
teda tuleks motiveerida algatama menetlust Oigeaegselt. Selle tdhtsust on rdhutanud

UNCITAL.”

Taani pankrotiseaduse " jirgi oli saneerimiskava ettevalmistamise ja vdlausaldajatele
esitamise digus vaid pankrotihalduril, kuid ettevotja (§ 11c. (3) Is 1) ja vdlausaldajad peavad
saneerimiskava heaks kiitma. '* Taani pankrotiscaduse § 11 annab saneerimisavalduse
esitamise Oiguse lisaks ettevotjale ka volausaldajale. Volausaldajate omavad sageli
saneerimismenetluse algatamise digust, hoolimata sellest, et neil saneerimiskava koostamise

oigus puudub. Samas voiks volausaldajate motiveerimine saneerimismenetlust algatama olla

7> UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 53.
” Taani pankrotiseadus. Consolidation Act 2014-01-06 No. 11 Bankruptcy Act (Konkursloven).
06.01.2014 (LBKG 2014 11) - L 2015-05-04 No. 573 (tdlkinud Karnov Group Denmark A/S, Mette
Johnsen).
™ Vilja arvatud juhul kui pankrotihaldur on votnud iile ettevdtte juhtimise, sest ettevdtja oli vastu
saneerimismenetluse algatmisele. E. Hellstrom, p 95.
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oluline menetlusega hilinemise viltimiseks, kui ettevdtja ei tunnista veel olukorra tdsidust.
Leedu saneerimisseadus lubab saneerimismenetlust algatada ka volausaldajal, kui ettevotja ei

ole algatamisega ndus, kuid saneerimiskava esitamise ainudigus on siiski vaid ettevdtjal. ™

Volausaldaja esitatava saneerimisavalduse puhul voiks probleemiks olla ettevotja tahte
voimalik puudumine, kuna volausaldaja algatatava menetlusega ei pruugi kaasneda ettevotja
saneerimise tahe. See oleks tdendoliselt eelduseks saneerimismenetluse dnnestmisel. Seetdttu
on enamikes diguskordades lubatud algatada saneerimismenetlust vaid ettevdtjal.”® Erandina
vOib nimetada Rootsi saneerimismenetlust, mille algatamise digus on nii ettevotjal kui ka
volausaldajal ja kui saneerimisavalduse esitajaks on volausaldaja, siis ndutakse algatamiseks,
erinevalt Soomest ja Taanist, ettevdtja sellekohast ndusolekut. 7 Rootsis saab vaid
saneerimisnoustaja esitada saneerimiskava koos ettevdtja esitatava nduete iimberkujundamise
ettepanekuga. Uhendatud maksejouetusmenetluse eripédrast tulenevalt vdimaldab InsO
menetluse algatada nii ettevdtjal kui ka volausaldajal (InsO § 13 Ig 1), kuna ettevdtja voib olla
maksejouetu ja vajada likvideerimist. Seetdttu ei ole magistritdd autori arvates pdhjendatud
vOlausaldajate saneerimismenetluse algatamise diguse andmine, kui saneerimiskava koostab

saneerimisnoustaja.

Magistritdd autori arvates omab parimat positsiooni saneerimiskava esitada kohtu méératud
erpooletu saneerimisndustaja, kellel peaks olema vdhemalt teatud aja jooksul saneerimiskava
esitamise ainudigus. Magistritdd autori arvates tdidaks saneerimisndustaja koostatav ja
esitatav saneerimiskava paremini saneerimisseaduse eesmirki ehk menetlust, mis tagaks, et
koikide osapoolte huvid ja Oigused oleksid tasakaalus ning eesmairgipéraselt kaitstud.
Viltimaks vastuolu ettevotja vabatahtlikkuse printsiibiga tuleks eeldada ettevotja tahet
saneerida ja tema ndusolekut saneerimiskavaga. Nousolekut voib ettevotja véljendada kas
heakskiiduga omanike iildkoosolekul v&i ettevotja vastava juhtorgani  poolt.
Saneerimisndustajat tuleks kohustada tegema saneerimiskava koostades koostodd ettevotjaga
ja peamiste volausaldajatega, et arvestada nende huve ja digusi. Saneerimisndustaja koostaks
10pliku saneerimiskava koostdds ettevotja ja volausaldajatega pidrast seda, kui on veendunud

ettevotja saneerimiskdlbulikkuses ning saneerimisndustaja poolt suunatud ldbirdadkimiste

7 E. Hellstrom, pp 163-166.
7 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 53.
""E. Hellstrom, p 25.
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tulemusena on joutud ettevdtja ja volausaldajate vahel kokkuleppele. " Vélausaldajale ei
tohiks saneerimiskava esitamise Oigust anda, kuna see voiks eelkdige pérssida ettevotja

motivatsiooni saneerida.

Saneerimisseaduses tuleks sellekohast regulatsiooni samuti muuta. SanS-s on
saneerimisndustaja  ililesandeks ettevotja majandusliku olukorra, s.h. maksevoime,
véljaselgitamine (SanS §16 1g 3 p 1 ja Ig 2). Autori arvates peaks saneerimisndustaja seejirel
hindama plaanitavaid saneerimisabindusid ja saneerimise viljavaateid, ning kui analiiiisile
tuginedes osutub ettevdtja saneerimiskolbulikuks, siis oleks saneerimisndustajal kohustus
koostada  koostos  ettevOtja  ja  vOlausaldajatega  saneerimiskava.  Ettevotja

kaasaaitamiskohustus saneerimiskava koostamise tuleneks SanS §-st 14 1g 1 ja 1g 2.

Magistritod autor arvab, et kui saneerimiskava koostamise ja esitamise Oigus on
saneerimisndustajal, siis peaks saneerimismenetluse algatamise digus olema vaid ettevdtjal,
mis tagaks ettevotja tahte saneerimismenetlust 14dbi viia ja motiveerib teda menetlust
Oigeaegselt algatama. Kui ettevdtja on saneerimismenetluse algatanud, siis koostab
saneerimisndustaja, ettevotja ja volausaldajatega koostods ja nende huve tasakaalustatult

arvestades, saneerimiskava.

Konkureeriva saneerimiskava esitamise digust kisitletakse peatiikis 1.2.

1.2. Konkureeriva saneerimiskava esitamine

Olles teinud jirelduse, et saneerimisndustaja peaks omama saneerimiskava koostamise ja
esitamise ainudigust vihemalt teatud periood, siis oleks pohjendatud uurida kas keegi voiks
omada digust esitada konkureeriv saneerimiskava. Eelkdige puudutaks see ettevdtja digust,
kuna ldhtuvalt peatiikis 1.2 tehtud jareldusest ei peaks vdlausaldaja omama saneerimiskava

esitamise digust, juhul kui saneerimiskava koostab saneerimisnoustaja.

Ettevotjale saneerimiskava ainudiguse andmise kriitikana on margitud, et see voib kahjustada
voOlausaldajate huve, mis vdiks takistada muidu saneerimiskolbuliku ettevotja saneerimiskava

vastuvOtmist ja kinnitamist. Magistritd0 autori arvates erapooletu saneerimisndustaja poolt

7® Saneerimispraktikas on labirddkimiste aluseks saneerimiskava esialgne projekt.
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esitatav saneerimiskava arvestab eelduslikult tasakaalustatumalt ettevotja ja vdlausaldajate

huvidega, mis nimetatud ohtu peaks vihendama.

UNCITRAL-i koostatud maksejouetusdiguse alases juhendis (Draft Legislative Guide on
Insolvency Law) on leitud, et iildjuhul konkureeriva saneerimiskava esitamise digus aitaks
osapoolte vahel kaasa sobivaima lahenduse joudmiseni.”” Magistritoo autori arvates vdiks olla
ettevatja jaoks motiveeriv alustada menetlust digeaegselt, kui ettevdtjal oleks digus esitada
alternatiivne saneerimiskava pérast seda, kui saneerimisndustaja ei ole kasutanud edukalt

Oigust esitada saneerimiskava.

Rahvusvahelise Valuutafondi maksejouetusdiguse alastes soovitustes on asutud seisukohale,
et konkureeriva saneerimiskava esitamise vOimalus vdimaldaks viltida elujoulise ettevotja

maksejouetust, kui esialgne saneerimiskava jii vastu votmata.

Soome saneerimisseaduse § 40 lg 3 jirgi on lisaks saneerimisndustaja saneerimiskava
esitamise Oigusele sama digus laial isikute ringil, sealhulgas ettevdtjal. Saksamaa InsO-s, kus
pandipidajate huvide kaitset peetakse oluliseks ®', on samaaegselt saneerimiskava esitamise

digus lisaks pankrotihaldurile ettevotjal. **

Konkureeriva saneerimiskava esitamise digusel on vastuargumente. Nditeks Rahvusvaheline
Valuutafond on asunud seisukohale, et konkureerivate saneerimiskavade samaaegne
esitamine vOib muuta menetlusosaliste jaoks menetluse raskesti jilgitavaks ja pérssida
osapoolte vahel kiiret kokkuleppele joudmist. ¥ Samas seisukohal ollakse UNCITRAL-i
koostatud maksejouetusdiguse alases juhendis, lisades, et konkureerivad saneerimiskavad
muudaksid menetluse raskesti prognoositavaks ja menetlus vdib venida. ** Seisukohta on
jagatud  Euroopa Komisjoni soovitustes, lisades, et keerukad ja aeglased
maksejouetusmenetlused kahjustaksid ettevotja védrtust. M. Carapeto on avaldanud arvamust,
et mitmete tdiendavate saneerimiskavade esitamine voimaldab kiill 16puks ldhendada

osapoolte seisukohti, kuid mida suurem on osapoolte seisukohtade erinevus seda enam voib

7 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 213.
% Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-63.
' R. Blazy, B. Chopard, A. Fimayer. Bankruptcy law: a mechanism of governance for financially
distressed firms. European Journal of Law and Economics, Vol 25, No 3, June 2008, pp 258-259.
82 J.R. Franks, K. G. Nyborg, W. N. Torou, p 90.
% Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-63.
% UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 211.
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kokkuleppe otsimine vdtta aega ja olla kulukas.® Sellele on osutatud ka erialakirjanduses. *°
Kfriitikute poolt on niigi saneerimismenetlustele iildiselt ette heidetud menetluste kulukust ja
aeglust. *’ Kiire menetlus vihendaks menetluse otsest kulu, mis vdib olla menetluse
algatamisel takistuseks. *® See puudutab eelkdige viiksema suurusega ettevdtjaid, kuna
menetluse kulu suurus ei ole otseses sOltuvuses ettevotja bilansimahust, kdibest voi
kohustuste suurusest. Saneerimismenetluse venides vdib ettevdtja védrtus langeda ka
makseraskustega seotud kaudsete kulude (financial distress cost®) tdttu, mis vdhendaks

saneerimismenetluse edukuse tdoendosust.

USA pankrotiseaduse 11. peatiiki §-1 1121 (c) (2) ja (3) annab saneerimiskava esitamise
oiguse laiale isikute ringile kui ettevotja ei ole esitanud saneerimiskava kohtule 120 pdeva
jooksul voi ei ole suutnud tagada saneerimiskava vastuvotmist 180 pédeva jooksul.
Empiirilised uuringud on ndidanud, et USA-s hilisemate konkureerivate saneerimiskavade
esitamisega seotud kauplemine ettevotja ja vdlausaldajate vahel liikkkab saneerimiskava
vastuvOtmist edasi ja menetluse venimine ei vdoimaldanud volausaldajatel saada paremaid
tingimusi. *° Ka paljudes teistes uurimustes on jdutud jireldusele, et mida pikem on
labirddkimiste protsess, seda vidiksem on jaotav viirtus nii otseste kulude kui ka

makseraskustega seotud kaudsete kulude tttu. '

M. Carapeto uurimus nditas, et
vOlausaldajad teenisid enam kui saneerimiskava esitati vaid korra, mistdttu korduv

- o . “ . )
saneerimiskava esitamise voimalus ei olnud volausaldajate huvides.

Ettevotja poolt konkureeriva saneerimiskava esitamises pérast saneerimisndustaja ainudiguse
perioodi nideb magistritod autor siiski saneerimismenetluse venimise vdiksemat riski, kuna
ettevotja on tdendoliselt huvitatud kiirest ja vdiksema kuluga menetlusest ning eelistaks

kasutada oma 0Oigust vaid juhul kui saneerimisndustajal see ei Onnestu. Magistritdd autori

% M. Carapeto. An examination of multiple plans in Chapter 11 reorganizations, Journal of Financial
Stability, Vol 3,No 3, October 2007, p 280.
8 A, Annabi, M. Breton, P. Francois, p 1868.
¥7'S. Sundgren. Does a Reorganization Law Improve the Efficiency of the Insolvency Law? The
Finnish Experience. European Journal of Law and Economics. Vol 6, 1998, p 1.
% European Commission. Best Project on Restructuring, Bankruptcy and a Fresh Start. Final Report of
the Expert Group, p 27.
89 Makseraskustega seotud kulu on ettevdtte rahanduses tunnustatud kontseptsioon, mis hdlmab
makseraskuste tottu tekkivaid kulusid, mille pdhjuseks on kapitali hinna kasv, hangete kallinemine,
toojoukulu kasv, saamatajiédv tulu teostamata jédvatest projektidest, jne.
® M. Carapeto. Is Bargaining in Chapter 11 costly? October 2003, p 11. Arvutivdrgus:
http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.198.223 &rep=rep 1 &type=pdf (03.03.2016).
' M. Carapeto, Is Bargaining in Chapter 11 costly? October 2003, p 2.
%2 M. Carapeto, Is Bargaining in Chapter 11 costly? October 2003, p 16.
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arvates vOiks saneerimismenetluse venimine tekkida juhul, kui ettevotja eelistaks tema

omanikele soodsamaid nduete limberkujundamise tingimusi kui pakub saneerimisndustaja.

Eelnevalt tuginedes on magistritod autor seisukohal, et kui saneerimiskava esitab
saneerimisnoustaja, siis ei tohiks olla konkureeriva saneerimiskava esitamise digust. Néiteks
. . 93 ... 94 95 . 96 [ .. ..
Eestis, Rootsis~, Latis~, Leedus >, Taanis el ndhta ette alternatiivse saneerimiskava

esitamise voimalust.

Kokkuvottes vOiks toetada seisukohta, et ei ole pdhjendatud ettevdtjale konkureeriva
saneerimiskava esitamise Oiguse andmine pérast saneerimisndustaja saneerimiskava
esitamisdiguse perioodi. See vOiks muuta menetluse tdendoliselt pikemaks, kulukamaks ning
saneerimiskava vastuvOtmise raskemini jilgitavaks, mis voiks pérssida saneerimismenetluse
edukust. Ettevatja huvides oleks kiire ja viikeste kuludega menetlus, mis voiks motiveerida

teda tegema saneerimiskava koostamisel saneerimisndustajaga koostood.

1.3. Eksperdiarvamuse esitamine koos saneerimiskavaga

Saneerimiskava esitamine on seotud saneerimiskava kohta sdltumatu hinnangu esitamise
vajadusega. Jargnevalt uuritakse, kas saneerimisndustaja poolt saneerimiskava
vOlausaldajatele tutvumiseks esitamisel tuleks esitada soltumatu eksperdi arvamus

saneerimiskava tditmise toendosuse ja volausaldajate huvidega arvestamise kohta.

SanS § 27 1g 1 kohaselt esitab erapooletu saneerimisndustaja oma arvamuse vaid kohtule koos
saneerimiskava esitamisega. SanS ei kohusta esitama saneerimisndustaja arvamust
saneerimiskava seisukoha votmisel. Tdiendava erapooletu kahe eksperdi madramise kohustus
tekkib SanS § 30 Ig 2 jirgi veel siis, kui kohus rahuldab vdlausaldajate poolt vastuvdtmata
saneerimiskava kinnitamise avalduse. Riigikohus on sedastanud, et eksperdi arvamus on
TsMS § 229 lg-te 1 ja 2 jdrgi kohtule tdendiks ja kohus peab hindama ekspertide arvamusi

ettevotte saneerimise voimaliku edu kohta ning seejérel otsustama, kas ettevotte saneerimine

% E. Hellstrom, p 43.
* E. Hellstrom, p 153.
% E. Hellstrom, p 166.
% E. Hellstrom, p 95.
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on edukas.”’” Saneerimisndustaja poolt esitatav arvamus vdiks olla magistritod autori arvates

kohtule sarnase sisuga tdendiks kui nimetatud ekspertide arvamus.

EBRD ja IMF on juhtinud tdhelepanu sellele, et usaldamatus ettevotja hinnangu suhtes voiks
soodustada saneerimiskavale vastuhadletamist. *® Ka Euroopa Komisjoni ekspertide aruandes
on avaldatud arvamust, et ettevotja poolt avaldatava teabe kontrollimine sdltumatu ja
professionaalse osapoole poolt tdstaks saneerimiskava usaldusvéirsust. °° Sdltumatu
arvamuse lisamine vdimaldaks digeaegselt selekteerida vélja mitteelujoulised ettevotjad ja

aitaks teavitada vdlausaldajaid nende digustest ja nende vdimalikust rikkumisest.

Magistritdd autor on ndus Maailmapanga maksejouetusmenetluse alastes soovitustes esitatud
seisukohaga, et kuna saneerimiskava teostatavus soltub saneerimiskava, s.h. dritegevuse ja
rahastamise, eelduste realistlikkusest, vajaks see hindamist sdltumatu ja professionaalse isiku
poolt, mis aitaks kujundada vdlausaldajate ja kohtu seisukohta saneerimiskava vastuvotmisel
ja kinnitamisel. '® Nimetatud seisukohta toetab ka J. L. Westbrook lisades, et see aitaks
vOlausaldajatel otsustada, kas saneerimiskava vastab nende huvidele ja arvestab nende

digustega ning see voiks vihendada kohtu soovi sekkuda vdlausaldajate otsusesse. '

Soltumatu eksperdi arvamus esitamist volausaldajatele koos saneerimiskavaga ei nduta,
sarnaselt SanS-le, ka USA pankrotiseaduse 11. peatiikis. USA-s on suuremate ettevotjate
saneerimiste puhul sageli kaasatud ettevdtja poolt vabatahtlikult ekspert investeerimispangast,
kes vdimaldaks volausaldajatel saada parema flilevaate saneerimiskavast ja selle riskidest,

kuigi on tddetud, et sellega kaasneb tiiendav kulu ja menetluse venimine. '**

Magistritdd autor on joudnud seisukohale, et saneerimiskavaga koos voi saneerimiskavas
peaks olema soltumatu eksperdi arvamus, mis aitaks vOlausaldajatel saneerimiskava iile

otsustada. Enne seda, kui vastata kdesolevas peatiikis esitatud uurimiskiisimusele, tuleks

7 RKTKm nr 3-2-1-131-10, p 19.
% Saneerimisseaduse muutmise seaduse eelndu viljatoStamise kavatsus. Justiitsministeerium,
13.06.2013, 1k 2 Arvutivorgus:
http://www.koda.ee/public/Saneerimisseaduse muutmise seaduse eelnou valjatootamise kavatsus.p
df (26.10.2015).
% European Commission. Best Project on Restructuring, Bankruptcy and a Fresh Start. Final Report of
the Expert Group, p 27.
1% The World Bank. Principles and Guidelines for effective insolvency and creditor rights systems, p
50.
1" J. L. Westbrook jt, pp 157-158.
192 USA pankrotiseaduse 11. peatiikk nduab eksperdi hinnangut, kui kohtule esitatakse kinnitamiseks
volausaldajate poolt vastuvdtmata saneerimiskava.
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eelnevalt vastata kiisimusele, kes peaks sdltumatu arvamuse koostama ja esitama. Vastus

soltub sellest, kellel on saneerimiskava esitamise digus.

Skandinaavia-Baltimaade maksejouetusdiguse koostoovorgustiku soovitustes —toetatakse
seisukohta, et voOlausaldajatele tuleks koos ettevotja esitatava saneerimiskavaga esitada
sdltumatu saneerimisndustaja arvamus saneerimiskava eduka tiitmise viljavaadete kohta. '**
Liti maksejouetusseaduse § 40 Ig 1 kohaselt esitab ettevdtja saneerimiskava, millele lisatakse
saneerimisndustaja arvamus (§ 43 lg 1). Leedu saneerimisseaduse '** §-i 15 lg 1 kohaselt
tuleb enne saneerimiskava hddletamist esitada volausaldajate komiteele koos ettevotja
koostatud saneerimiskavaga saneerimisndustaja arvamus saneerimiskava kohta. Rootsi
saneerimisseaduse kohaselt on nii, et kui ettevdtja taotleb nduete iimberkujundamise
menetluse  (ackordsforhandling)  algatamist ja esitab oma ettepaneku nduete
imberkujundamiseks, siis lisatakse sellele peatiiki 3 §-i 11 1g 2 kohaselt saneerimisndustaja
arvamus ettevotja ettepaneku suhtes. Saksamaa iihendatud maksejouetusmenetluse kohaselt
on nii, et kui saneerimiskava esitajaks on ettevotja siis kiisitakse InsO §-i 232 Ig 1 kohaselt
pankrotihalduri arvamust. Prantsusmaal ja Hollandis, on soltumatu eksperdi arvamus

kittesaadav enne volausaldajatele hiiletust. '*

Valdavalt peab soltumatu saneerimisndustaja
esitama arvamuse, kui ta ei koosta saneerimiskava. Seetdttu on magistritdd autori arvates
sOltumatut eksperdi arvamust vaja vaid juhuks, kui saneerimiskava esitajaks ei ole
saneerimisndustaja. Soltumatu saneerimisndustaja poolt koostatav saneerimiskava sisaldaks
eelduslikult erapooletut ja asjatundlikku arvamust ettevotja saneerimiskava, sealhulgas
saneerimisabindude ja nende eesméirgipédrasuse kohta, ega vaja seetdttu tdiendavat hindamist.

Téiendav eksperdi kaasamisega kaasneks lisakulu ja tdendoliselt menetluse venimine, kuna

ekspert ei saa asuda saneerimiskava hindama, kui see ei ole valminud.

Kui saneerimisndustaja peab saneerimise Onnestumist ebatdendoliseks, siis tuleks jitta
saneerimiskava koostamata. Saksamaa InsO § 232 Ig 2 jirgi v3ib kohus enne saneerimiskava
hidletamiseks esitamist anda voOimaluse arvamuse avaldamiseks saneerimiskava kohta
toostusharu esindus- voi muudele ekspertorganisatsioonidele, lisaks pankrotihalduri voi

ettevotja arvamusele. Soome saneerimisseadus ei noua volausaldajatele tdiendava soltumatu

' Nordic-Baltic Recommendations on Insolvency Law. Final draft June 2015. Nordic-Baltic

Insolvency Network. June 2015, p 40.

1% eedu saneerimisseadus. Republic of Lithuania law on restructuring of enterprises. 20.03.2001 —
No IX-218 — 22.12.2011 - No X-1873. Arvutivorgus:
http://www3.Irs.It/pls/inter3/dokpaieska.showdoc 1?p_1d=418092 (06.03.2016).

193 1. L. Westbrook jt, p 157.
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eksperdi arvamuse esitamist, kuna seadus annab kohtu poolt médratud soltumatule
saneerimisnoustajale saneerimiskava koostamise ja esitamise diguse. § 41 Ig-s 6 on ndue
esitada saneerimiskavaga majandusliku olukorra auditi tulemused, mis on pdhjendatud.
Saneerimisndustaja keskendub eelkdige saneerimise véljavaadetele ja auditor kontrollib
ettevOotja vara ja kohustuste olulises osas Oiget ja diglast kajastamist ettevotja
finantsaruandluses  (bilanss, kasumiaruanne ja rahavoogude aruanne) vastavuses
finantsaruandluse standarditega. Erandiks on Taani pankrotiseadus kus hoolimata sellest, et

106

saneerimiskava esitajaks on pankrotihaldur ™, tuleb vdlausaldajatele koos saneerimiskavaga

esitada veel audiitori arvamuse saneerimiskava kohta ja audiitori hinnatud ettevdtja vara
nimekiri. '’

Kokkuvottes on magistritod autor seisukohal, et koos saneerimiskavaga vdi saneerimiskavas
peaks olema soltumatu eksperdi arvamus, mis aitaks vOlausaldajatel saneerimiskava iile
otsustada. Kui saneerimiskava esitamise ainudigus on sdltumatul saneerimisndustajal '**siis ei
oleks vaja tdiendava soltumatu arvamuse esitamist volausaldajatele ja kohtule, millega
kaasneks tdiendav kulu ja menetluse pikenemine. Saneerimisndustaja hindaks asjatundlikult ja
erapooletult saneerimisabindusid ja nende eesmérgipdrasust. Saneerimiskava esitamine
eeldab, et saneerimisndustaja peab ettevotja poolt saneerimiskava tditmist (s.h.
saneerimiskava alusel ettevotte majandusliku olukorra parandamist ja tema kasumlikkuse
taastamist) tdendoliseks. Koos peatiikis 1.3 tehtud SanS-e muudatuse ettepanekuga vajaks
magistritd0 autori arvates muutmist SanS-e § 27, mis ei kohustaks saneerimisndustajat

esitama arvamust saneerimiskava kohta.

1% pankrotihaldur peab esitama oma arvamuse enda koostatud saneerimiskava kohta.

"7°E. Hellstrém, p 95.
1% yit. ptk. 1.1 ja 1.2 jireldused.
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2. SANEERIMISABINOUD JA SANEERIMISMENETLUSE KESTUS
SANEERIMISKAVAS

2.1. Saneerimisabinéude ja nende eesméirgipirasuse avaldamine

Saneerimiskavas sisalduv kohustuslik teave on enamasti (nditeks Eestis, Latis, Leedus, USA-
s, Saksamaal ja Soomes) sitestatud seadustes kiill kohustusliku kuid mitteammendava
loeteluna. Saneerimisseadus peaks volausaldajate huvide kaitseks ndudma teabe avaldamist
médral, mis oleks piisav saneerimise vidljavaadete hindamiseks. Sarnasel seisukohal ollakse
nii Maailmapanga kui ka UNCITRAL-i maksejduetusdiguse alastes juhendites. '” Viimasena
nimetatud juhendis lisatakse, et kui saneerimiskavas sisalduv teave on ebapiisav, siis peaks
kohus sellega saneerimiskava kinnitamisel arvestama. '’ Euroopa Komisjoni soovitustes on
sedastatud, et seadusega tuleks sitestada detailselt saneerimiskavas sisalduv teave. '
Seisukohta toetab U. Tross, kelle arvamuse kohaselt vOimaldaks detailne teave hinnata

.. ~ " 112
saneerimise  edukuse  tOendosust.

Skandinaavia-Balti ~ maksejouetusmenetluse
koostoovorgustiku poolt on soovitatud seevastu arvestada, et saneerimiskava sisu ei peaks

iilereguleerima. '

UNCITRAL-i maksejduetusdiguse alases juhendis on leitud, et seadusandaja ettendhtud teave
saneerimiskavas peaks eelkdige kisitlema saneerimisabindusid ja nende eesmirgiparasust. '
Magistritod autor ndustub, et nimetatud teabeta ei ole vdlausaldajatel ja saneerimiskava
hindaval eksperdil vdimalik hinnata saneerimismenetluse eesmérgi tditmist, sealhulgas
saneermiskava tditmise tdendosust ja volausaldajate diguste ja huvide kaitset. Saksamaal
volausaldajate seas tehtud kiisitlus nditas, et volausaldajad ndustuvad saneerimiskavaga, kui

115

nad on teadlikud saneerimisabindudest. Kuna saneerimisabindude ja nende

eesmirgipdrasuse puhul on tegemist saneerimise seisukohalt keskseima teabega, siis vajaks

1% The World Bank. Principles and Guidelines for effective insolvency and creditor rights systems, pp

48-49 ja UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, pp 216-217.

" UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, pp 216-217.

""" European Commission. Commission Recommendations of 12.3.2014 on a new approach to
business failure and insolvency, Brussels, 2014, p 7. Arvutivorgus:
http://ec.europa.cu/justice/civil/files/c 2014 1500 en.pdf (05.03.2016).

"2 U. Tross. Saneerimine kui alternatiiv ettevdtte likvideerimisele pankrotimenetluses. Magistritdo.
Tartu, 2003, 1k 66.

' Nordic-Baltic Recommendations on Insolvency Law. Final draft June 2015. Nordic-Baltic
Insolvency Network. June 2015, pp 39-40.

""* UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 215.

> Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 28.
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késitlemist, mil wviisil ja kui detailselt tuleks seaduses nouda saneerimiskavas

saneerimisabindude ja nende eesmirgipédrasuse esitamist.

Saneerimisabindude kirjeldus saneerimiskavas ei tohiks olla vaid deklaratiivne, mida see on
autori kogemuste kohaselt sageli Eestis. Saneerimiskava peaks sisaldama saneerimisabindude
pohjalikku kirjeldust ja eeldusi, mis voimaldaks hinnata saneerimisabindude teostamise
toendosust. Naiteks ei tohiks piirduda uue kapitali kaasamise kui saneerimisabindu
deklareerimisega, vaid tdpsustamist vajab rahastamise eesmérk, rahastamise ulatus, aeg,
rahastaja nimi, rahastamise tingimused. Euroopa Komisjoni soovitustes on rdhutatud, et
saneerimiskava peaks sisaldama kapitali kaasamisel selle tingimusi. ''® Skandinaavia-Balti
maksejouetusmenetluse koostoovargustiku soovitustes ollakse seisukohal, et saneerimiskava
peaks sisaldama saneerimisabindusid koos nende elluviimise ajakavaga.''’ Tipne ajakava

vOimaldaks kontrollida saneerimiskava tiitmist.

Saneerimiskava peab sisaldama koiki plaanitavaid saneerimisabindusid, kuna vaid nende
moju tervikuna annab aluse otsustada saneerimise edukuse iile. Riigikohus on pidanud
vajalikuks kinnitada, et kui soovitakse viltida maksejouetust ettevOtjasse tehtava uue

. . .. . .. 118
investeeringuga, siis peab see sisalduma kohustusena saneerimiskavas.

Uldjuhul ndutakse seadustes saneerimisabindude esitamist, kuid seda erineva detailsusega.
SanS § 21 lg 1 kohaselt peab saneerimiskava sisaldama saneerimisabindu, sealhulgas nduete
iimberkujundamise, kirjeldust. Saneerimisseaduse eelndu seletuskirja kohaselt peaks kirjeldus
olema nii pohjalik, et voidaks veenduda majandusraskuste iiletamise vdimalikkuses ja kohtul
on digus jétta saneerimiskava kinnitamata, kui saneerimisabindusid ei ole saneerimiskavas
esitatud piisava detailsusega. ''° Saksamaa InsO jirgi peab saneerimiskava koosnema
kirjeldavast osast (InsO § 220), mis peab andma muuseas lilevaate saneerimisabindudest ja
nende oodatavast mdjust ning digussuhteid muutvast osast (InsO § 221), mis sisaldab teavet,
kuidas saneerimiskavaga muudetakse osapoolte diguslikku seisundit, sealhulgas kujundatakse

iimber ndudeid. Rootsi saneerimisseaduse peatiikis 2 § 12 on sétestatud, et saneerimiskava

"° European Commission. Commission Recommendations of 12.3.2014 on a new approach to

business failure and insolvency, p 7.
"7 Nordic-Baltic Recommendations on Insolvency Law. Final draft June 2015. Nordic-Baltic
Insolvency Network. June 2015, pp 39-40.
"8 RKTKm nr 3-2-1-74-13, p 23.
"9 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 27-28.
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120 L ati

peab kajastama saneerimisabindusid, sealhulgas sisaldama nduete iimberkujundamist.
maksejouetusseadus on samuti piirdutud ndudega, et saneerimiskava peab sisaldama
saneerimisabindusid koos pdhjendusega (§ 40 Ig 4 p 7) ja plaanitava &dritegevuse kirjeldust (§
40 1g 4 p 8). Leedu saneerimisseaduse § 13 lg 1 p 2 reguleerib saneerimisabindude esitamist
vorreldavatest riikidest kdige detailsemalt, mille kohaselt peab saneerimiskava sisaldama
saneerimisabindude ajakavaga, abindude elluviimise eest vastutavaid isikuid ja
rahastamisallikad. Samuti peab saneerimiskavas esitama saneerimiseks vajaliku ja miitidava

vara loetelu, koos miiiigist lackuvate summade prognoosiga (§ 13 lIg 1 p 3 ja 4) ja uute

laenude kaasamise tingimusi (§ 13 1g 1 p 7).

USA pankrotiseaduse 11. peatiikk § 1123 (a) (5) esitab saneerimisabindude mitte-ammendava
loetelu abindudest, mida saneerimiskava peaks kajastada, kui neid rakendatakse. Sarnane
regulatsioon on Soome saneerimisseaduse § 42 Ig 1 ja lg 4 jérgi, mille kohaselt peab
saneerimiskava sisaldama saneerimisabindusid koos pohjendustega, kuid teatud

saneerimisabindusid tuleb saneerimiskavas inter alia esitada juhul kui neid rakendatakse.

Saneerimiskava peaks sisaldama lisaks saneerimisabindudele ka saneerimisabindude
eesmadrgipdrasust, mis hindaks abindude moju saneerimismenetluse eesmérgi saavutamisele.

121" Saneerimisabindude

Sarnasel seisukohal ollakse Euroopa Komisjoni soovitustes.
eesmirgipdrasus nditab kas saneerimiabindud on majandusraskuste iiletamiseks vajalikud ja
proportsionaalsed ja kas nduete timberkujundamisel on arvestatud volausaldajate digustatud

huvidega.

Magistritdd autori arvates ei ole eesmargipédrasust voimalik esitada ilma ettevotja miiligi-,
kasumi-, bilansi- ja rahavooprognoosita kuude 1dikes, mis arvestaksid saneerimisabindude
mdjuga. Maailmapanga juhendis ollakse seisukohal, et prognoosid on vdlausaldajatele

vajalikud saneerimise teostatavuse ja riskide hindamiseks. '*

Finantsprognoosid
voimaldaksid hinnata saneerimise eesmérgi tditmiseks kuluvat aega, sealhulgas vajaliku

maksevoime taastumist, mille jargi saaks hinnata saneerimiskava tditmise tdhtaja valikut.

120 Kui nduete timberkujundamise ettepanck kiidetakse heaks, siis loetakse ka saneerimiskava ka

muude meetmete osas vastuvoetuks. E. Hellstrom, p 43.
2! European Commission. Commission Recommendations of 12.3.2014 on a new approach to
business failure and insolvency, p 7.
122 The World Bank. Principles and Guidelines for effective insolvency and creditor rights systems, pp
48-49.
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Prognooside esitamine on vajalik ka saneerimiskava tditmise iile hilisema jérelevalve
teostamiseks, kuna prognoosi tditumine on saneerimiskava tditmise eelduseks. Naiteks InsO §
229 jérgi tuleb saneerimisabindude eesmérgipirasuse hindamiseks lisada saneerimiskavale
kasumi- ja rahavoo prognoos. '>> Liti maksejouetusseaduse § 40 lg 4 p-de 5 ja 6 kohaselt
peab saneerimiskava sisaldama saneerimise kasumiprognoosi koos selle eeldustega. Eesti,
Soome ja Rootsi saneerimisseadused ning USA pankrotiseaduse 11. peatiikk ei ndua expressis

verbis finantsprognooside esitamist.

SanS-e § 21 Ig 1 kohaselt peab saneerimiskava sisaldama saneerimisabindude
eesmdrgipdrasuse analliiisi. Kohtul on oigus jdtta kava kinnitamata, kui see ei ole

124

saneerimiskavas lahti  kirjutatud. Seaduse eelndu seletuskirja kohaselt tuleks

saneerimiskavas nididata kuidas konkreetne saneerimisabindu eesmérgi saavutamisele kaasa

aitab. %

Magistritod autori arvates on eeldige oluline abindude koosmdju ja selle
eesmadrgipdrasuse esitamine, mis niitab kas abindude komplekt on vajalik ja proportsionaalne
majandusraskuste iiletamiseks, ja jatkusuutliku dritegevuse tagamiseks ning kas see arvestaks
volausaldajate huvidega. Seda vdimaldaks finantsprognooside esitamine. SanS-e § 21 1g 1 p 2
ndeb ette kiill kohustuse esitada saneerimiskavas prognoositav majanduslik seisund pérast
saneerimist, kuid see annab vihe teavet, kuna ilma detailsete prognoosideta ei ole vdimalik
veenduda prognoositava majandusliku seisundi saavutamise voimalikkuses. PankrS ei
reguleeri kiill kompromissettepaneku, majandus- voi kutsetegevuses jitkamise kava ja
tervendamiskava sisunduded, kuid Riigikohus on selgitanud, et esitatav teave peaks olema

piisav, et otsustada kompromissi kinnitamist ja muu hulgas tuleks esitada prognoosid kasumi

ja dritegevuse perspektiivide kohta. '*

Saneerimisabindude eesméirgipdrasus holmab lisaks ettevotja majandusraskuste iiletamise
eesmargile ka nouete iimberkujundamisel volausaldajate diguste ja huvidega arvestamise
eesmarki, mille saneerimiskavas esitamist jargnevalt kisitletakse. Volausaldajate huvidega
arvestamise esitamine aitaks otsustada saneerimisekava vastuvotmise iile ning hdlbustaks
kohtu jaoks selle kontrollimist. UNCITRAL-i maksejouetuse alastes printsiipides on

rOhutatud, et saneerimiskava peaks sisaldama selgitust, kas volausaldaja tulem saneerimisest

'2 Rahavoo prognoos hdlmab rahastamist ja investeeringuid.

Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 27-28.
125 Samas, 1k 28.
126 RKTKm nr 3-2-1-53-05, p 25.
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iiletab noude vidrtuse likvideerimisel. '*” Selleks tuleks esitada pankrotihinnang iiksikute
nduete  10ikes.  Seisukohta  toetatakse = Skandinaavia-Balti =~ maksejduetusealase
koostoovorgustiku soovitustes kus lisatakse, et pankrotihinnangu peaks koostama erapooletu
saneerimisndustaja. '*® Kui saneerimisndustajal on digus koostada saneerimiskava, siis

sisalduks tema hinnang kavas.

Rootsi saneerimisseaduse peatiikk 3 § 11 Ig 1 kohustab esitama erapooletu saneerimisndustaja
koostatud pankrotihinnangu koos ettevotja nduete limberkujundamise ettepanekuga. Soome
saneerimisseadus § 41 lg 7, Léti maksejouetusseadus § 40 Ig 4 p 15 ja Taani pankrotiseadus §
13 b (iii) g sdtestavad kohustuse esitada saneerimiskavas volausaldajate olukorra kirjeldus kui

saneerimiskava jadks vastu votmata.

SanS ei ndua expressis verbis vdlausaldajate jaoks pankrotihinnangu esitamist. SanS-e § 21 Ig
1 p 4 kohaselt peab saneerimiskavas sisalduma kiill volausaldaja ndude timberkujundamise
kirjeldus ja pdhjendus, kuid pankrotihinnangu esitamist saneerimisseaduse eelndu seletuskirja
kohaselt magistritoo autori arvates ei nduta, kuna silmas peetakse pdohjendusi ettevotja, mitte

volausaldaja, seisukohalt. '*

Riigikohus on pidanud vajalikuks selgitada, et kohus peaks
vOlausaldaja huvide vodimalikku rikkumist kontrollima. Seetdttu tuleks saneerimiskavas
nédidata, mis saaks nduetest pankrotimenetluses, ja kohus peaks pankrotihinnangut, vihemalt

130 Kehtiva SanS-e

kava kinnitamata jidtmist taotlenud volausaldajatele jaoks, kontrollima.
jérgi on hinnangu koostajaks ettevotja, mis vdib kahjustada hinnangu objektiivsust. Ka USA
pankrotiseaduse 11. peatiiki § 1123 ei ndua saneerimiskavas pankrotihinnangu esitamist, kuid
USA kohtud peavad pankrotihinnanguga (best-interests-of-creditors) saneerimiskava
kinnitades kontrollima saneerimiskavaga mittendustunud volausaldajate  huvidega

arvestamist.'>!

Riigikohus on kinnitanud veel pankrotmenetluses kompromissi korral pankrotihinnangu
esitamise vajalikkust. °* Saksa InsO ei ndua samuti expressis verbis pankrotihinnangu

esitamist. Samas InsO § 220 lg 2 jérgi peab saneerimiskava deklaratiivne osa sisaldama

27 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 215.
28 Nordic-Baltic Recommendations on Insolvency Law. Final draft June 2015. Nordic-Baltic
Insolvency Network. June 2015, p 40.
129 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 28.
B0 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 49.
PUE. J. Simpson. Chapter 11 Reorganization: Modicication & Conformation of The Plan. Bankruptcy
Developments Journal, Vol 3, No 1, 1986, p 416.
B2 RKTKm nr 3-2-1-53-05, p 25.
31



teavet, mis on vajalik saneerimiskava vastuvotmise otsustamisel ja kohtus kinnitamisel. See

vajaks autori hinnangul pankrotihinnagu esitamist.

Magistritod autor leiab, et pankrotihinnang peaks arvestama alati raha ajavdirtusega.
Riigikohus on selgitanud, et kava hindamisel tuleb arvestada raha védrtuse vdhenemise ja
selle kompenseerimisega ning tdpsema intressimaira puudumisel voidakse kasutada V3S § 94

lg1 jargset intressimédra. >

Majanduslikult oleks pdhjendatum kasutada ndude
niitidisvéértuse arvutamisel saneeritava ettevotja laenukapitali hinda, mis kajastaks tdpsemalt

ettevotja krediidiriski.

Iga timberkujundatud ndude ja selle pankrotihinnangu esitamine saneerimiskavas vdimaldaks
hinnata veel nduete kohtlemise vordsust'**, mis on oluline vdlausaldajate kohtlemise vdrdsuse

hindamisel.

Kokkuvottes tuleb asuda seisukohale, et saneerimisabindud ja nende eesmirgipédrasus on
saneerimiskava hindamise seisukohalt keskseim teave, mis vOimaldab hinnata
saneerimismenetluse eesmérgi tditmist. Saneerimiskava peaks sisaldama kdiki kavandatavaid
saneerimisabindusid, kuna nende mdju tervikuna annab aluse otsustada saneerimise edukuse
iile. Saneerimiskavas tuleks nouda lisaks abindude kirjeldusele ka abindude eelduste ja
rakendamise ajakava esitamist mdiédral, mis voimaldaks hinnata saneerimisabindude
elluviimise tdendosust ja saneerimiskava tditmist. Saneerimiskavas peab sisalduma
saneerimisabindude eesmérgipirasus, sellisel viisil mis néitaks kas saneerimisabindude moju
on majandusraskuste {letamiseks piisav ja proportsionaalne, ning kas nduete
imberkujundamisel arvestatakse volausaldajate Oigustatud huvidega. Eesméirgipdrasuse
hindamiseks tuleks nduda saneerimiskavas kogu saneerimisperioodi miiiigi-, kasumi-, bilansi-
ja rahavooprognoosi esitamist kuude kaupa, mis arvestaks saneerimisabindude mdju ning
erapooletu isiku poolt koostatud pankrotihinnangut tliksikute nduete 16ikes. Saneerimiskava ja
selles sisalduva pankrotihinnangu erapooletuse tagaks saneerimisndustaja kava koostamise
oigus. Pankrotihinnang voimaldaks hinnata ka vdlausaldajate nduete kohtlemise vordsust.
Jéreldustega seoses vajaks magistritdd autori arvates muutmist SanS-e § 21 lg 1 senine

saneerimiskava kohustusliku teabe regulatsioon, millega ndutaks saneerimiskavas expressis

3 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 49.

B Tipsemalt saab kasutada suhtarvu, kus lugejas on imberkujundatud ndude niiiidisvédirtus ja
nimetajas ndude pankrotihinnang. Leitud nditaja peab olema nduete vordsel {imberkujundamisel
sarnane.
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verbis detailsete prognooside ja pankrotihinnagu esitamist. Saneerimisabindude kirjeldusele

tuleks lisada saneerimisabindude eeldused ja rakendamise ajakava.

2.2. Saneerimismenetluse kestus

Kuna saneerimismenetluses on oluline saneerimismenetluse kestus, on saneerimiskavas
sisalduva teabe puhul oluline uurida kas saneerimismenetluse kestust tuleks vdimaldada

méiirata saneerimiskavaga.

Seoses saneerimismenetluse kestusega on asjakohane médratleda, mida saneerimismenetluse
all moeldakse. Saneerimismenetlus voib kesta kuni saneerimiskava kinnitamiseni kohtus
(nditeks USA pankrotiseaduse 11. peatiikk) vOdi kuni saneerimiskava téditmiseni (niiteks
SanS). Jirelevalve saneerimiskava tditmise iile ei ole vdimalik, kui menetlus 16ppeb
saneerimiskava kinnitamisel.'”> Kui peale saneerimiskava kinnitamist peetakse vajalikuks
volausaldajate kaitseks saneerimisndustaja jérelvalvet saneerimiskava tditmise iile, siis ei ole
pohjendatud saneerimiskava kinnitamisega menetluse 10ppemine. Sel juhul on {iiheks
voimaluseks, et menetluse kestvus maddratakse saneerimiskavas, ldhtuvalt ettevotja
saneerimise vajadusest. Saneerimiskava kehtimise ajal on vodlausaldajatel takistatud
saneerimiskavas timberkujundatud nduete sissendudmine. Iga saneerimise puhul vdib vajalik
kaitse periood olla vdga erinev, mis sOltub autori arvates eelkdige saneerimisabindude
elluviimise ja majandusrasksute {iletamise kiirusest. I. Nikluse arvates mdjutab téhtaja valikut
majanduslike muudatuste tegemise ja kava tditmise aeg. *° Saneerimiskavaga valitav
saneerimismenetluse moistlik kestus voiks olla ka ettevotja huvides, sest kui
saneerimismenetlus 10ppeks ennetdhtaegselt, siis langeksid tagasiulatuvalt dra koik

saneerimismenetluse algatamise tagajarjed (SanS § 44 Ig 1).

SanS § 21 Ig 1 p 3 annab diguse méidrata saneerimiskavaga selle tditmise téhtaja. Sarnane
regulatsioon on ka Itaalias, Leedu, Létis, Hollandis ja Rumeenias.”’ Saneerimiskava tiitmise

tahtaja moddumisel saneerimismenetlus 10ppeb (SanS § 53 lg 1) ja volausaldaja saab

3 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 231.
136 1. Niklus. Saneerimisseaduse eelndust. Juridica, 2008, nr 6, 1k 376.
137§, Bariatti, R. von Galen. European Commission. Study on a new approach to business failure and
insolvency — Comparative legal analysis of the Member States’ relevant provisions and practices.
INSOL Europe 2014, p 39. Arvutivorgus:
http://ec.europa.cu/justice/civil/files/insol _europe report 2014 en.pdf (04.04.2016).
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saneerimiskavaga timberkujundatud ndude pérast seda panna maksma ainult saneerimiskavas
kokkulepitud, kuid veel saneerimiskava kohaselt tditmata ulatuses (SanS § 53 Ig 2). Rootsis
pdrast saneerimiskava kinnitamist 10petab kohus menetluse muuhulgas vodlausaldaja voi
saneerimisnoustaja taotlusel, kui ettevotja ei suuda tdita saneerimise eesmaérki voi kui eesmirk

on tiidetud. '

USA pankrotiseaduse 11. peatiikis ja Saksamaa InsO-s ja Taani pankrotiseadustes ei valita
saneerimiskavaga saneerimiskava tditmise tdhtaega, kuna saneerimiskava kinnitamisega
menetlus 10petatakse. See on sarnane Eestis pankrotiseadusega, kus menetlus 15ppeb

kompromissi kinnitamisega (Pankr § 183).

Magistritdd autori hinnangul on pdhjendatud, et saneerimismenetluse kestust saab miirata
saneerimiskavaga. Seejdrel on asjakohane kiisida kas saneerimismenetluse kestust tuleks

seadusega piirata.

Magistritdo autor on seisukohal, et kui saneerimiskava esitajaks on ettevotja, voiks tema huvi
olla médirata pikem saneerimiskava tditmise tdhtaeg, mis voib iiletada vajalikku ja moistlikku
aega. Ebamdistlikult pikk saneerimiskava téditmise aeg voimaldaks ebaproportsionaalselt
kahjustada volausaldajate huve. Saneerimismenetluse kestuse piiramise pohjuseks on seetdttu
volausaldajate kaitse, kuna saneerimiskava kehtimise ajal on ettevdtja volausaldajate teatud
nduete eest kaitstud. Umberkujundatud ndude alusel ei saa esitada pankrotiavaldust ega hagi,

. . 139
selline regulatsioon on omane ka SanS-le.

Autori arvates peaks olema saneerimiskava tditmise periood sedavord pikk, mis on vajalik
saneerimise eesmargi tditmiseks, s.0. SanS-e § 2 jirgi maksevdime taastamine, kasumlikkuse
parandamine ja jitkusuutlikku majandustegevuse tagamine. Magistritdd autori arvates ei
peaks saneerimiskava tditmise tdhtajaks olema tdidetud tdiel médral kdik saneerimiskavaga
imberkujundatud kohustused, mille jérgi vdidakse saneerimispraktikas saneerimiskava
taitimise tdhtaeg valida. Néiteks voib majanduslikel pdhjustel olla otstarbekas ndude tasumise
edasililkkamine kiimme aastat, mis oleks eelnimetud saneerimise eesmaérgi tditmise jaoks liialt
pikk aeg. Magistritdd autor ei ole seetdttu ndus K. Tamme seisukohaga, et saneerimiskava
tiitmise aja valikult tuleb arvestada raha viirtuse vihenemist ajas '* ja K. Krillo

seisukohaga, et saneerimiskava tditmiseks tuleb valida optimaalne periood, mille jooksul

P8 E. Hellstrom, p 52.
139 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 28.
MOK. Tamm, 1k 57.
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ettevdtte rahavood vdimaldavad vdlausaldajate timberkujundatud ndudeid rahuldada. '*'
Saneerimisabindude rakendamisega venitamine kahjustaks volausaldajate huve. Kuna
saneerimismenetlus kaitseb ettevotjat teatud nduete eest, siis ei peaks ettevotja
saneerimismenetluse kaitset vajama kui ettevOtja maksevdime taastub ja &ritegevus on
kasumlik.'** Magistritéo autori arvates ebamdistlikult pika saneerimiskava tiitimise téhtaja
voimaldamine ei ole pohjendatud, sest saneerimismenetluse ei peaks aitama ettevotteid, mis ei
ole ilma saneerimiskava kehtimiseta turul elujoulised. Saneerimismenetluse aja lithendamine
voiks tdendoliselt vdhendada saneerimise kulu, mis on nii ettevotja kui ka volausaldajate

huvides.

Magistritod autor modnab, et volausaldaja huve voiks kahjustada olukord kus saneerimiskava
taitmise tdhtajaks on veel osa timberkujunatud ndudest saneerimiskava kohaselt tasumata.
Menetluse varasema 10ppemise korral ei saaks ettevotja sel juhul edaspidiste makseraskuste
puhul kohaldada saneerimismenetluse ennetdhtaegse lOpetamise tagajirge, mille jérgi

langeksid tagasiulatuvalt dra kdik saneerimismenetluse algatamise tagajirjed (SanS § 44 1g 1).

Rahvusvaheline Valuutafond on avaldanud arvamust, et saneerimiskava tditmise téhtaajale
piirangu seadmine kaitseb pandipidajate huve, kui saneerimiskava kehtimine piiraks nende
digusi. '** Erinevalt SanS-st nihakse PankrS §-s 182 lg-s 2 pandipidaja kaitseks ette, et juhul
kui pandipidaja ei ndustunud kompromissiga, siis on piiratud aeg, millal ta ei saa pandiga
tagatud nduet kompromissis margitud tdhtajal maksma panna, ithe aastaga. See oleks

saneerimisel ettevotja huve liialt kahjustav.

Saneerimiskava tditmise tdhtaega ei tohiks saada, erinevalt K. Tamme seisukohast, kohus
144

pikendada. Magistritod autori arvates voOiks pikendamise vOimalus motiveerida
saneerimisabindude elluviimisega venitama. Pikendamise vdimaluse puudumine motiveeriks

koostama ldbimdeldud ja reaalsetel eeldustel saneerimiskava.

Saneerimismenetluse kestusele on seatud piirang néiteks Kreekas, Itaalias, Hollandis, Leedus,
Litis ja Rumeenias.'* Liti maksejouetusseadus piirab saneerimiskava tiitmise tihtaja kahe

aastaga, mida v3ib volausaldajate enamiku ndusolekul pikendada veel kahe aasta vorra (§ 48

“IK. Krillo, Ik 74.
"2 Sel juhul puuduvad sissendutavaks muutunud ja maksmata kohustused ning rahavoo prognoos
tervikuna on positiivne.
' Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-64.
"4 K. Tamm, 1k 56.
145§ Bariatti, R. von Galen, p 39.
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lg 1 ja 2). Leedu saneerimisseaduse § 13 lg 2 ei tohi saneerimiskava tditmise tihtaeg iiletada
nelja aastat, mida kohus voib ettevdtja vOi saneerimisndustaja taotlusel ja volausaldajate
koosoleku otsuse alusel pikendada iihe aasta vorra. Rumeenias on menetlus piiratud kolme

aastaga, mida voidaks pikendada iiks kord iihe aasta vorra'*.

SanS ei piira osapoolte poolt valitavat saneerimiskava tditmise tdhtaega, mis erineb Euroopa
riikides levinud siisteemist, kus piiratakse saneerimiskavaga médratavat saneerimismenetluse
kestust. Tdhtaja pikkuse piiramata jdtmise kaitseks on SanS-e eelndu seletuskirjas vdidetud, et
see vodimaldaks arvestada iga juhtumi eripiradega. '*’ Riigikohus on selgitanud, et
saneerimiskava tditmise tdhtaeg ei tohiks olla siiski ebamdistlikult pikk ja pika téhtaja valikut

148

tuleks pdhjendada. See kaitseks volausaldajate huve, kui soovitakse méérata

pohjendamatult pikka saneerimiskava tditmise tihtaega.

Magistritod autori jarelduste kohaselt peaks olema saneerimiskavaga vdimalik mééirata
saneerimiskava tditmise tdhtaega ehk saneerimismenetluse kestust, kuna iga saneerimise
puhul vdib mdistlik saneerimiskava tditmise periood olla erinev. Téhtaja valikut tuleks

saneerimiskavas pohjendada.

Seadusandaja poolt piirangu kehtestamine saneerimismenetluse kestusele on pdhjendatud,
kuna saneerimiskava tditmise periood pikkus peaks eelkdige vdimaldama saneerimise
eesmargi tditmist. Ebamdistlik tdhtaeg voiks kahjustada mittevajalikul mééral volausaldajate
teatud Oigusi nduet sisse nduda. Saneerimine ei peaks aitama ettevotteid, mis ei oleks
elujoulised ilma saneerimismenetluse kaitseta. Tuleks kaaluda SanS-e regulatsiooni muutmist,
millega seataks saneerimiskava tditmisele téhtajale piirang ja kaalumist vOiks védrida
maksimaalselt viie aastane saneerimiskava tditmise tdhtaaja piirang, sest nimetatud aja
jooksul voiks saneerimiskdlbulik ettevotja olla voimeline saavutama on saneerimise eesmarki.
Niiteks Euroopa Liidu litkmesriikides on olnud saneerimismenetluse kestus keskmiselt kaks-

149

kolm aastat. ™ Kohtul peaks puuduma saneerimiskava tditmise tdhtaja pikendamise oigus,

kuna see voiks eelkdige motiveerida ettevotjat saneerimisabindude elluviimisega venitama.

146'S. Bariatti, R. von Galen, p 39.

Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 28.
'8 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 55.
149 Bariatti, S. von Galen, p 10.

147
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3. NOUETE UMBERKUJUNDAMINE SANEERIMISKAVAS

3.1. Nouete iitmberkujundamise pohimétted

Nouete {limberkujundamise pohimdtted kaitseks osapooli, aitaks véltida seda, et
saneerimismenetlust ei kasutataks pohjendamatult nende huvide ja diguste kahjustamiseks.
Seetdttu on kohane uurida, milliste pdhimdtetega tuleks nduete timberkujundamisel arvestada

ja kas kdorvalekalded pohimdtetest oleksid pohjendatud.

Uheks maksejduetusdiguse juhtpdhimdtteks on volausaldajate vordse kohtlemise ja nduete
iihetaolise rahuldamise pohimdte, mis omab tdhendust saneerimismenetluses nduete
imberkujundamisel. Pari passu kohaselt rahuldatakse maksejouetusmenetluses volausaldaja
ndue pro rata baasil ehk vastavalt sellele, kui suure osa moodustab vodlausaldaja ndue
koikidest nduetest.””® Kohus kontrollib vastuvdetud saneerimiskava kinnitamisel (SanS § 28
lg 5 p 2) ja vastuvOotmata saneerimiskava kinnitamisel (§ 36 p 3) nimetatud pdhimdttest
kinnipidamist, et nduete Umberkujundamisel ei oleks vodlausaldajat koheldud oluliselt
halvemini kui teist volausaldajat. Saneerimisseaduse eelndu seletuskirja kohaselt vdib halvem
kohtlemine olla iiheks saneerimiskava kinnitamata jatmise aluseks. '>' Riigikohus on pidanud
vajalikuks rohutada, et nduete Umberkujundamisel tuleks arvestada vdordse kohtlemise

pohimdttega. >

Koikide pdhimdtete tdielik jargimine ei ole voimalik, sest need on vdistlevad ja vastuolulised,
mistottu  on korvalekalded vodlausaldajate vordse kohtlemise pohimdttest nduete
imberkujundamisel paratamatud. Volausaldajate vordse kohtlemise pohimottest ei ole tiheski
maksejduetusdiguses tiielikult kinni peetud, kuna tildjuhul on olnud eelisseisund eesdigus'>
(priority) ndudega vdlausaldajatel, kelleks tavaliselt on olnud ka pandipidajad, mis on
kahjustanud iilejasnud vdlausaldajate huve. '>* Pari passu pdhimdte on tinapdeval aluseks

peamiselt sarnaste digustega volausaldajate nduete, nditeks tavaliste pandiga tagamata nduete,

1% A. Kasak, Ik 12.
! Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 35.
32 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 63 ja RKTKm nr 3-2-1-122-09, p 17.
133 Prof. V. Finch defineerib eesdigusndude kui ndude, mis ei ole pandidigusega tagatud ning milledele
seadusandja on andnud pankrotimenetluses eelisjirjekorra. V. Finch. Corporate Insolvency Law.
Perspective and Principles. Cambridge: Cambridge University Press, 2002, p 425.
134 L. Iancu. The Framework Of Insolvency Law. Anale. Seria Stiinte Economice, Vol 18, No 2, 2012,
p 224. Arvutivorgust:
http://econpapers.repec.org/article/tdtannals/v_3axviii 2fsupplement 3ay 3a2012 3ap 3a221-
226.htm (28.01.2016).
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imberkujundamisel. > Seadusandja on pidanud tavaliselt vajalikuks sitestada pShimdte
seadusega. Sarnaste digustega vOlausaldajate vordset kohtlemist nduab nii SanS (§ 28 Ig 5 p
2), Soome saneerimisseadus (§ 46 lg 1), Rootsi saneerimisseadus (peatiikk 3 § 2) kui ka USA
pankrotiseadus (§ 1129 (b) (1)).

Oluline on rohutada, et erinev nouete kohtlemine ei tihenda veel ebavordset kohtlemist.
Erinev kohtlemine vdib olla osapoolte huvides, mis aitaks seeldbi kaasa saneerimiskava
kinnitamisele. Riigikohus on mérkinud, et saneerimise edukuse huvides vdib pohjendatud olla
osa nduete tasumine dritegevuse rahavoogude tdttu hiljem, mis sel juhul tuleks kompenseerida
intressi maksmisega. °° Kompentsatsiooni miiramisel, selleks et tagada volausaldajate
vordne kohtlemine, tuleks arvestada ettevotte rahanduses tunnustatud
véartuskontseptsiooniga. USA kohtutes on leitud, et sarnaseid ndudeid saab timber kujundada

osapoolte huvides erinevalt, kuid vordselt."’

Maksejouetusdiguse teine pohimote, mis avaldab nduete iimberkujundamisel mdju, on
maksejouetusmenetluse eelsete volausaldajate Oiguste austamine ja tunnustamine. Selle
eesmdrgiks on véltida olukorda, et menetlust vdidaks oOigustest moddaminemiseks

158

kuritarvitada. ™ Lepinguvabaduse pohimottest juhindudes tuleb austada vdlausaldaja ja

159

vOlgniku varasemaid kokkuleppeid voimalikult suures ulatuses. "~ Pankrotimenetluse eelsed

oigused, kohustused ja vara tuleks votta pankrotimenetlusse piirates volausaldaja diguste

kasutamist vaid vajalikul méral. '*

Pankrotimenetluses on iildtunnustatud pandidiguste kaitse ja nendega tagatud nduete
eelistamine. '®' Eelkdige puudutab pohimdte pandipidajate digusi saneerimismenetluses
nduete iimberkujundamisel. Pandidigusi tuleks austada ja nende teostamist tuleks piirata vaid
médral, mis on vajalik saneerimismenetluse eesmirgi tditmiseks. Pandi eesmérk on tagada
volausaldajale diguskindlust. Kui ettevdtja jiatab tditmata oma kohustuse volausaldaja ees, siis

rahuldatakse ndue pandieseme miiiigist saadava tulemi arvel. '®* AOS'® § 276 1g 1 kohaselt

'3 R. M. Goode. Principles of Corporate Insolvency Law. Sweet & Maxwell 2011, p 22.

¢ RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 48.
7 B. I. Houser. Classification and Treatment of Foreign Claims in U.S. Bankruptcy Proceedings.
Texas International Law Journal, vol 36, no 3, 2001, p 479.
'8 p_Hrnéiar, p 22.
159 T, Saarma. Pankrotimenetluse pohimotted. Juridica, 2008, nr 6, 1k 355.
19 A Kasak, 1k 24.
11 p Varul. Pankrotiseaduse uued parandusettepanekud. Juridica, 2008, nr 6, 1k 362.
1% A. Kasak, 1k 22.
195 Asjadigusseadus. 9.06.1993. — RTI 1993, 39, 590; RT I, 30.06.2015, 41.
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vOib asja pandiga koormata selliselt, et isikul, kelle kasuks pant on seatud, on digus pandiga
tagatud ndude rahuldamisele panditud vara arvel, kui nduet ei ole kohaselt tdidetud. Seetdttu
vaadeldakse vOrdsuse pohimdtet tdnapdeval pigem erapooletu kohtlemise pohimdttena,

tunnustades volausaldaja ja volgniku varasemaid kokkuleppeid tagatiste suhtes.'®

Magistritdd autor ndustub A. Kasaki seisukohaga, et pandiga tagatud nduete eelistamise

165 Qarnasele

vélistamine pankrotimenetluses muudaks pandi institutsiooni kasutuks.
seisukohale tuleks asuda ka saneerimismenetluses nduete iimberkujundamisel, sest see

kahjustaks pandidiguse eesmarki.

Maksejouetusdigus peaks kaitsma pandidigust ka selles, et tagada laenude kattesaadavus, kuid
piirates diguskaitsevahendite rakendamist menetluses moneks ajaks. ' Pandi kindlus
saneerimismenetluses kaalub iiles vdlausaldajate vOrdse kohtlemise pdhimdtte rikkumise.
Pandidiguse tunnustamine maksejouetusmenetluses motiveeriks volausaldajaid juhtima
krediidiriski efektiivselt. '®” Jarelikult on saneerimiskavas nduete {imberkujundamisel
oigustatud pandipidajate kaitseks nende nduete eeliskohtlemine pandieseme viértusega
tagatud ulatuses.'®® Samal seisukohal on P. Hrnéiar. '® Seetdttu on pdhjendatud ldhtuda
nduete timberkujundamisel pigem vordsete vordsest kohtlemisest ja ebavordsete ebavordsest

kohtlemisest.

Soome saneerimisseaduse § 44 lg 3 kohaselt ei tohi nduete limberkujundamisel piirata
volausaldajate digusi enam kui on vajalik saneerimiskava eesmérgi saavutamiseks ja seaduses
satestatud nduete tditmiseks. Sarnane nduete timberkujundamise pohimdte sisaldub Laiti

maksejouetusseaduse §-s 38 Ig 6.

Volausaldajate vordse kohtlemise pohimottest korvalekaldumist nduete timberkujundamisel
digustab veel pdhimdte, et pankrotimenetluses eesdigusndudega'’® volausaldajatele tuleks
tagada saneerimismenetluses sarnased eesdigused ja seeldbi vdhemalt sarnane nodude

niitidisvéédrtus kui likvideerivas pankrotimenetluses. Nouete timberkujundamisel tuleb

1% T, Saarma. Nouete esitamine, kaitsmine ja rahuldamine pankrotimenetluses. Magistritdo. Tartu,

2008, 1k 88.
1% A. Kasak, 1k 25.
' C. H. Averch.Bankruptcy Laws: What is Fair? Focus on Insolvecy Law, p 28. Arvutivdrgus:
http://www.ebrd.com/downloads/legal/insolvency/fairlaw.pdf (27.03.20016).
7 The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
p9.
'8 p_ Varul. Nduetest pankrotimenetluses. Juridica, 2004, nr 2, 1k 102.
19 p_Hrnéiar, p 26.
170 pankrotimenetluses antakse nduetele eesdigus sotsiaalsetel voi poliitilistel pdhjustel.
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arvestada, et vdlausaldaja Oiguslik positsioon ei tohiks saneerimismenetluses olla
pankrotimenetlusest halvem. UNCITRAL-i maksejouetusdiguse alases juhendis on mirgitud,
et nduete lmberkujundamise aluspdhimotteks on keeld kohelda saneerimismenetluses
ndudeid pankrotimenetlusest halvemini. '”' Nimetatud pdhimdtet on pidanud vajalikuks

172

rohutada ka Riigikohus. Kohus peaks seda kontrollima saneerimiskava kinnitamisel

pankrotihinnangu abil. '

USA-s seotatakse pohimdtet nduete oOiglase (fair) kohtlemise kontseptsiooniga. USA
pankrotiseaduse 11. peatiiki § 1129 (b) (1) kohustab ndudeid iimber kujundama odiglaselt ja
vordselt (fair and equitable). Seadus ei defineeri diglase ja vordse kohtlemise kontseptsiooni,
kuid kohtupraktika kohaselt nduab see vihemalt kooskdla absolute priority pShimdttega.'™
Viimatinimetatud pdhimdte peaks tagama vdlausaldajale pankrotimenetlusega sarnased
eesdigused, kuigi sellest ei ole siiski saneerimistes alati kinni peetud.'”> USA pankrotiseaduse
11. peatiiki §-1 1129 (a) (7) (A) (ii) kohaselt kontrollib kohus saneerimiskava kinnitamisel
volausaldajate kaitseks pankrotimenetlusega sarnaste eesdiguste pdhimdtte jargimist, milleks
kasutatakse volausaldajate best interest hinnangut. '’® See on USA-s osa nduete diglase
kohtlemise kontrollist. Pankrotimenetlusega sarnaste eesdiguste pdhimotet kontrollitakse
kohtu poolt saneerimiskava kinnitades Saksamaa InsO § 251 lg 1 p 2 alusel, kui volausaldaja
esitab selleks vastava avalduse. '’’ Pankrotimenetlusega sarnaste eesdiguste pShimdte on

sétestatud veel Léti maksejouetusseaduse §-s 40 1g 3.

P. Varuli arvates on tinapdeval vdetud suund pankrotimenetluses eesdigusnduete
vihendamisele, védrtustades vodlausaldajate vordse kohtlemise pohimdtte jargmist. See
kaitseks pandiga tagamata volausaldajate huve, kes eesdigust ei omanud. Eesdigusndueteks ei

ole kehtivas PankrS-s enam td6tasu- ja maksunduded, mis olid seda enne 2004.a kehtinud

"I UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 210.
"2 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 49.
' The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
p 10.
"7 P. Foohey. Chapter 11 Reorganization and the Fair and Equitable Standard: How the Absolute
Priority Rule Applies to All Nonpro t Entities. St. John's Law Review, Vol 86, No 1, Winter 2012, p
34. Arvutivorgus: http://www.repository.law.indiana.edu/facpub/1274 (03.03.2016).
'>'S. J. Lubben. The Overstated Absolute Priority Rule. Working Paper Series, March 20, 2015.
Arvutivargus: http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2581639 (02.03.2016).
7K. N. Klee. Adjusting Chapter 11: Fine Tuning the Plan Process. American Bankruptcy Journal,
Vol 69, No 4, 1995, p 568.
"7 R. Bork. Rescuing Companies in England and Germany. Translated from the German by
Christopher Schuller. Oxford University Press, 2012, p 262.
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PankrS § 86 1g 1 p 2 ja p 3 alusel. '"® Eesdigusndue on Eestis kehtiva PankrS kohaselt vaid
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pandiga tagatud ndue (PankrS § 153 1g 1 p 1). ' Ka InsO jérgi on loobutud nii td6tajate kui

ka maksunduete puhul eesdigustest.'*’

Noude pankrotihinnang on aluseks ndude iimberkujundamisele, mis aitab tagada, et
saneerimisel ettevotja nouete védrtus ei tohiks olla madalam ndude viirtusest

181 pirast

pankrotimenetluses, ehk panktorimenetlus ei tohiks olla saneerimisest kasulikum.
pankrotihinnangut, mis arvestaks PankrS § 153 lg 1 esitatud nduete rahuldamisjirkudega,
tuleks lisada ndutele saneerimiskavas pakutav viirtuse juurdekasv'®’, koheldes sealhulgas
sarnaste Oigustega voOlausaldajate ndudeid sarnaselt. Véirtuse juurdekasv peaks arvestama
ettevotja poolt saneerimisega loodava lisanduva védirtuse tasakaalustatud jaotamisega
ettevOotja omanike ja voOlausaldajate vahel wviisil, mis aitaks parimal moel kaasa
saneerimismenetluse eesmadrgi tditmisele. Vottes aluseks ndude véirtuse koos nimetatud
vadrtuse juurdekasvuga, tuleks pakkuda vdlausaldajatele kohustuse tditmise tdhtaja
pikendamise v3i osamaksetega tiitmise korral'® turupShist intressimééra, mis hiivitab raha

184 . ~
peaks sisaldama ndude

ajavairtuse sdilimise. Raha turupdhine intressimddr
tagastamistdhtajale kohast riskivaba intressimédra, riigi riskipreemiat ja ettevotja dririski
preemiat.  Kirjeldatud  ldhenemine  eesdigusndude  iimberkujundamisel  tagaks
pankrotimenetlusega sarnaste eesdiguste pohimottega arvestamise. Magistritdd autori arvates
peaks nimetatud pohimote kontroll olema vajalik saneerimiskava kinnitamisel (SanS § 28 1g 5

p 2ja§ 36 p 3), mis kehtiva PankrS jérgi puudutaks vaid pandipidajate noudeid.

Vordse kohtlemise pohimdttest lubatakse monede riikide seadustes kalduda korvale veel
majanduslikel ja menetluslikel kaalutlustel. Néiteks Soome saneerimisseaduse § 46 lg 2 lubab

tasuda tiiel mééral volausadajatele, kelle ndue on viike, kui see on asjakohane (appropriate).

78 p_Varul. Nduetest pankrotimenetluses, lk 102.

P. Varul. Nduetest pankrotimenetluses, lk 102.

"800, Couwenberg. Survival rates in Bankruptcy Systems: Overlooking the Evidence. European
Journal of Law and Economics, Vol 12, No 3, 2001, p 11.

'8! Bork, R, p 210.

"2 Vaartuse juurdekasvu on vdimlik hinnata niiteks majandusliku lisandvéirtuse ehk Economic Value
Added (EVA) niiidisvdirtusena. EVA arvutatakse lahutades drikasumist kapitalikulu, mis omakorda
leitakse kapitali ja kapitali hinna korrutisena. A. K. Sharma, S. Kumar. Economic Value Added (EVA)
- Literature Review and Relevant Issues. International Journal of Economics and Finance. Vol 2, No 2,
May 2010, p 201 Arvutivorgus: http://ccsenet.org/journal/index.php/ijef/article/viewFile/5908/4688
(02.02.2016). Stern Stewart & Company omavad EVA kaubamérgile autoridigusi.

'8 NGuete tasumine peaks olema vastavuses ettevdtja prognoositavate vabade rahavoogudega, et
tagada saneerimiskavaga iimberkujundatavate nduete tasumine ja saneerimiskava tditmine.

'8 Raha turupdhine intressimir voidakse leppida kokku peamiste volausaldajatega.
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Sarnane regulatsioon on Poola pankroti ja saneerimise seaduses. '®> Magistritoo autori arvates
ei vaja viikeste noduetega volausaldajad eeliskohtlemist, kuna volausaldajate vordse
kohtlemisega oleks kooskolas kohelda sarnaselt suure ndudega vodlausaldaja nduet viikses

osas. See tagaks volausaldajate vordse kohtlemise, saavutades iihtlasi soovitud eesmirgi.

Nouete Uimberkujundamise viisi valikul tuleks magistritod autori arvates juhinduda
saneerimismenetluse eesmargipdrasusest, milleks on ettevotja ja vdlausaldajate huvide
kaitsmine. Ettevdtja huvides on mdjutada paljude vdlausaldajate ndudeid viisil, et see
vihendaks maksimaalselt nduete niilidisvédértust ja pakuks ettevotjale kaitset volausaldajate
nduete sissendudmise vastu, et aidata kaasa saneerimise dnnestumisele. Volausaldaja huvides
on, et tema nouete niilidisvairtus jadks voimalikult suureks ja ei piirataks tema digust nduet
sisse nduda. Maailmapank on avaldanud arvamust, et maksejouetusdigus peab voimaldama
sekkumist lepinguliste kohustuste tditmisesse mairal, mis on vajalik maksejouetusmenetluse
eesmirkide saavutamiseks. '*° Saneerimismenetluse eesmirgipirasusega arvestades tuleks
ndudeid kujundada iimber viisil ja médral, mis on vajalik ja proportsionaalne. Nduete
imberkujundamine peaks olema piisav, et tagada ettevOotja maksevdime taastamine ja

aritegevuse jatkusuutlikus ning nduete timberkujundamise viis peaks pShinema realistlikel'®’

eeldustel, mida hinnatakse vdlausaldajate ja kohtu poolt.'*®

Kuna SanS-e §-i 2 kohaselt on
abindude eesmirgiks ettevotja majanduslike raskuste iiletamine, likviidsuse taastamine,
kasumlikkuse parandamine ja jétkusuutlikku majandamise tagamine, siis tuleks nduete
imberkujundamisel kujundada nduded iimber piisaval médral, mis tagaks nimetatud
eesmadrgi. Teiselt poolt ei tohiks see liletada saneerimise eesmargi tiitmiseks vajalikku ulatust,

et mitte kahjustada volausaldajate huve. Pandiga tagatud ndude iimberkujundamise eelduseks

oleks asjaolu, et pandiese on saneerimise dnnestumiseks vajalik.

Magistritoo autori arvates selleks, et olla saneerimismenetluse eesmérgipédrasusega kooskolas,

tuleks noduete iimberkujundamise viisi valikul arvestada ettevotja vdimega luua vaba

185 R. Adamus. The Reorganization Law in Poland. Acta Universitatis Danubius. Juridica, Vol 8, No
1,2012,p 110.

'% The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
p9.
'8 Tuleks viltida tilejdukiivat laenukoormust voi prognoosida ndude maksmist, nigemata selleks ette
rahalist allikat.

'8 The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
p 50.
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rahavoogu'® ja joukohast kohustuste mahtu'”’

. Vaba rahavoog on iimberkujundatavate nduete
tasumise peamiseks allikaks, kuna wuue raha kaasamine on korge riski tottu
saneerimismenetluses takistatud. Nouete tasumise ajatamisel tuleks vdlausaldajate huvides
arvestada, et ettevotjal ei tekkiks iilemddrast rahavaru, kui see jdetakse pdOhjendamatult
vOlausaldajate vahel jagamata ja ettevotja huvides oleks arvestada tasumisel vaid ettevotja
poolt loodava vaba rahavooga, eeldamata refinantseerimist. Nouete voimalikul vihendamisel
tuleks arvestada ettevotja huve, arvestades talle joukohase kohustuste mahuga ja teiselt poolt
tuleks arvestada, et see ei kahjustaks volausaldajate huve. Taani pankrotiseaduse § 13 e. (5)
jérgi voib kohus keelduda kinnitamast tagamata nduete iimberkujundamise tingimusi, kui

need ei ole kooskdlas ettevotja majandusliku olukorraga, mis autori arvates seondub

saneerimismenetluse eesméargiparasusega.

Riigikohus on pidanud vajalikuks seoses nouete iilemddrase vihendamisega rohutada, et see
oleks vastuolus saneerimisseaduse eesmérgiga, milleks on saneerimise kdigus ettevotja,
volausaldaja ja kolmanda isiku huvide arvestamine ja diguste kaitsmine. Saneerimismenetluse
eesmargiks ei ole volgniku volgadest vabastamine, mis kahjustaks volausaldajate huve ja
rikuks nende digusi. Selline ettevdtja kiitumine oleks ka hea usu pShimdtte vastane. !
Nouete timberkujundamisel tuleks jaotada saneerimisest loodav viértuse juurdekasv
vOlausaldajate ja ettevotja omanike vahel tasakaalustatult, mis sobiks vdimalikult paljudele
osapooltele ja soodustaks seeldbi saneerimiskava vastuvotmist. Samas on nditeks Riigikohus
sedastanud, et saneerimismenetluses on ettevdtja huvid siiski monevorra olulisemad, millega

tuleks arvestada. %2

Eesmaérgipdrasuse pohimdttega oleks kooskolas, kui vOimaldatakse sarnaste Oigustega
volausaldajate ndudeid erinevat kohelda eeldusel, et see on ndude niilidisvéértuse poolest
siiski sarnane. See voimaldaks valida volausaldajate ja ettevotja huvidega paremini kooskdlas

olevaid lahendusi.

SanS § 32 Ig 1 sitestab eksperdi kohustuse kontrollida nduete {imberkujundamise

eesmirgipérasust ja sellega arvestamist peab kohus, juhindudes SanS-e §-st 1, saneerimiskava

"% Vaba rahavoog (Free Cash Flow) arvutatakse lahutades é&ritegevuse rahavoost (EBITDA)

investeeringute vajaduse kédibekapitali ja pohivarasse.
' Ettevdtja kohustuste mahtu hinnatakse selle suhtena kogu rahastamisse. Viimane on kohustuste ja
omakapitali summa.
P RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 49.
"2 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 51.
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kinnitamisel kontrollima (SanS § 28 Ig5p 2ja § 36 p 3).

Seejédrel on asjakohane uurida, kas nduete limberkujundamise pohimdtted tuleks sétestada
seadusega. UNCITRAL-i maksejouetusalases juhendis on avaldatud seisukoht, et
maksejouetusdigusega on pdhjendatud kehtestada eelkdige pohimodtted, millest nduete

imberkujundamisel juhindutaks. '

Rahvusvaheline Valuutafond on tdpsustanud, et eelkdige
vajaksid kaitsmist saneerimiskavaga mittendustunud vélausaldajaid. '** Magistrito6 autori
arvates tuleks Oigusselguse eesmirgil sdtestada seaduses nduete iimberkujundamise viisi
valiku pohimdtted ning avada nende sisu. Samuti vajaks autori arvates digusselguse jaoks
tdpsustamist SanS-e sellekohane regulatsioon, mis SanS-e §-s 28 Ig 5 p 2 ja §-s 36 1g 3
sdtestab volausaldajate voOrdse kohtlemise pohimdtte ning §-s 31 lg 1 nduete

imberkujundamise eesmargipérasuse ja ndude arvestada vdlausaldaja huvide ja digustega.

Kokkuvottes tuleks jareldada, et nduete iimberkujundamise viisi valikul omavad tdhendust
vOlausaldajate vOrdse kohtlemise pohimdte, maksejouetusmenetluse eelsete odiguste
tunnustamise  pohimdte, pankrotimenetlusega  sarnaste  eesdiguste  pohimdte ja
saneerimismenetluse eesmérgipdrasuse pohimdte. Korvalekalle vdlausaldajate vordse
kohtlemise pdhimdttest oleks digustatud pandidiguse puhul, jargides maksejouetusmenetluse
eelsete odiguste tunnustamise pohimdtet, et kaitsta pandidiguse instituuti. Kdrvalekalle
vordsest kohtlemisest oleks pohjendatud ka juhul, kui selle eesmirk oleks tagada
vOlausaldajale pankrotimenetlusega sarnased eesdigused, ning seeldbi vdhemalt sarnane
ndude niilidisvaédrtus vorreldes likvideeriva pankrotimenetlusega. Volausaldajate vdordse
kohtlemise pdhimdtte rikkumine vdikeste nouetega volausaldajate puhul ei oleks pohjendatud,
kuna suurema nodudega vdlausaldaja nduet vidikse ndude ulatuses on vdimalik kohelda

sarnaselt viikestele nduetele.

Saneerimisseadus peaks sdtestama digusselguse jaoks nduete iimberkujundamise viisi valiku
pohimotted ning avama nende sisu. Selles osas vajaks SanS-e vastav regulatsioon

tapsustamist.

' UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 210.
1% Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-64.
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3.2. Nouete iimberkujundamise viisid

Seadusandjad kasutavad vahel ldhenemist, kus esitatakse nditlik ja mittetdielik loetelu (no
numerus clausus) nduete imberkujundamise viisidest. 193 Seda on kasutatud Eesti, Liti, Poola
ja Rootsi seadustes.'”® SanS-e §-i 22 lg 1 kohaselt on nduete iimberkujundamise viisideks
muu hulgas vdlasumma védhendamine, kohustuse tditmise tdhtaja pikendamine voi noude
tditmine osamaksetega ja kohustuse asendamine juriidilise isiku osa voi aktsiatega.
Saneerimisseaduse  eelndue  seletuskirja  jargi  vdib  analoogia alusel ndude
imberkujundamisena kisitleda iga volausaldaja ndude mdjutamist saneerimiskavas. '’
Asjakohane on uurida, kas seadusega on pohjendatud ette kirjutada {tiksikute nduete

iimberkujundamise viiside kasutamist.

UNCITRAL maksejouetusdiguse alases juhendis on leitud, et maksejouetusdigus ei tohiks
piirata nduete limberkujundamise viiside kasutamist, kuna iga juhtumi lahendus vdib olla

198

unikaalne. ~ Nimetatud seisukohta toetab Maailmapank, kuna see aitaks leida igal liksikjuhul

. ‘x 99
parima maksejduetusolukorra lahenduse. '
) . o , . 200
Jargnevalt kasitletakse peamisi nduete iimberkujundamise viise.

Saneerimise edukuseks on oluline, et seadus voimaldaks volausaldajate ndudeid vidhendada.
%1 Lahtudes volausaldajate vordse kohtlemise pShimdttest, tuleks kdiki sarnaste digustega
volausaldajate ndudeid vdhendada sarnasel méidral. Pandipidaja ndude vdhendamise miéra
valikul  tuleks arvestada pohimdttega austada ja  tunnustada  volausaldajate
maksejouetusmenetluse eelseid digusi. Kuigi SanS ei néde ette piiranguid pandiga tagatud

ndude timberkujundamisele, on Riigikohus selgitanud, et volausaldaja ndusolekuta ei ole

voimalik vdhendada tema nduet ulatuses, mis on pandieseme vididrtusega tagatud ning

"3 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, pp 209-210.

1% Erandina Soome saneerimisseaduses on nduete iimberkujundamise viiside loetelu ammendav.
Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 30.

1% UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, pp 209-210

1% The World Bank. Principles and Guidelines for effective insolvency and creditor rights systems, p

50.
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Sellele lisaks on mdeldav kasutada veel volausaldajatele voi ettevdtjale antavaid erinevaid
optsioone.

29" The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
p 10.
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vihendada oleks vdimalik nduet vaid pandiesemega tagamata ulatuses.”** Seadus kohustab
saneerimiskavas esitama vdlausaldaja ndude timberkujundamise pdohjenduse (SanS § 21 1g 1 p
4) ehk metoodika. Saksamaa InsO-s keelatakse volausaldaja nduet vdahendamast, mis on
tagatud pandieseme viirtusega. °”> Soome saneerimisseadus ei luba pandipidajate huvides
nende nduet vihendada (§ 45 lg 1), isegi hoolimata pandieseme véirtusest. See voib olla

pohjendatud, sest pandieseme vairtus voib saneerimise ajal kasvada.

Tagamata ndude viahendamisel ei oleks ndude vihendamise maksimaalse médira kehtestamine
pohjendatud, sest see voiks takistada saneerimist. Noude vdhendamisel tuleks juhinduda
pohimdttest, et volausaldaja peab saneerimismenetluses teenima oma ndudelt vihemalt samal
méidral kui likvideerivas pankrotimenetluses, sealhulgas tuleks arvestada pandiga tagamata
nduete eesdigustega pankrotimenetluses juhul kui neid on. See vajaks pankrotihinnanguga
kontrollimist. See tagaks volausaldajatele vihemalt sarnase ndude niilidisvédértuse vorreldes
likvideeriva pankrotimenetlusega. PankrS § 153 lg 1 p 1 kohaselt on ainuke eesdigusndue
pandipidaja ndue ja tagamata eesdigusndudeid PankrS ei luba. Magistritdd autori arvates ei
peaks maksejouetusdigus ette kirjutama pandiga tagamata nduete iimberkujundamisel nende
vihendamise maksimaalset miira, mida ei ole kasutatud SanS-es, USA pankrotiseaduse 11.
peatiikis, InsO-s, Soome saneerimisseaduses, Taani pankrotiseaduses ja Leedu
saneerimisseaduses. Erandiks on Rootsi saneerimiseaduse peatiikk 3 § 2, mille kohaselt ei tohi
pandiga tagamata nduet vdhendada iile 75%, vélja arvatud olukorras, kus kdik nduete
imberkujundamise menetluses osalevad vdlausaldajad ei kiida seda heaks v&i kui esineb
selleks eriline pdhjus (special cause).”® Austria saneerimismenetluses (dusgleich) tohib

pandiga tagamata ndudeid vihendada kuni 80%. **

Lati maksejouetusseaduses on erand
maksunduetele, kus § 38 lIg 5 keelab ilma maksuameti vastava ndusolekuta tema nduet koos

viivistega vihendada iile 50%.

Pandiga tagamata nduete vdhendamisel tuleks arvestada veel saneerimismenetluse

eesmirgipdrasusega pohimdttega. Pandiga tagamata nduete vdhendamisel tuleks arvestada

292 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 49.
23 R. Bork, p 200.
2% Minimaalse méira korral tuleks ndue tasuda iihe aasta jooksul peale nduete iimberkujundamist, kui
just koik vodlausaldajad ei ndustu pikema perioodiga. Rootsi saneerimisseaduses on nduete
imberkujundamise heakskiitmiseks vajalik hddlte méaar sdltuvuses pandiga tagamata nduete
vdhendamise médrast. Mida suurem ndude vihendamise méadr, seda suurem on vajalik poolt hiilte
maar.
2% European Commission. Best Project on Restructuring, Bankruptcy and a Fresh Start. Final Report
of the Expert Group, p 16.
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saneerimisest loodava lisandvédrtuse tasakaalustatud jaotamisega volausaldajate ja omanike
vahel, mis kaitseks nii ettevotja kui ka volausaldajate huve. Nouete vihendamise miéra
valikul tuleks arvestada iiheltpoolt, et laenukoormus peaks olema ettevotjale joukohane ja
teiselt poolt tuleks arvestada, et see sobiks vdimalikult paljudele vdlausaldajatele. Nimetatud

pOhimotte rakendamine aitaks kaasa saneerimiskava vastuvotmisele ja tditmisele.

Kuna volasumma vihendamise tulemusena tekkib ettevotjale raamatupidamislik kasum, mida
vOib saada tulevikus omanike vahel saneerimise Onnestumisel jaotada, siis vdib olla
pohjendatud hiivitada nduete vahendamisest tekkinud arvestuslik kahju ettevotja aktsiate voi
osaga. Seda on kasutatud erandina L&ti maksejouetusseaduse § 39 lg-s 1, kus vdlausaldaja
pohindude vidhendamisel iile 10% voivad volausaldajad ndouda védhendatud osas ndude
asendamist aktsiate vOi osadega. Tulemus oleks sama mis ndude vahetamine osaluse vastu,

mida késitletakse edaspidi.

Kuna ettevotjal on makseraskused, siis on kohustuste tditmise tdhtaja pikendamine ja
kohustuse tditmine osamaksetega iliheks enamlevinud nduete limberkujundamise viisiks.

Seetdttu on oluline, et seadus seda vdimaldaks. %

Magistritdo autori arvates ei peaks seadus
iildjuhul ette kirjutama maksimaalset kohustuste tditmise pikendamise perioodi, kuna selle
valik soltub ettevdtja saneerimise véljavaadetest ja dritegevuse spetsiifikast. Erandjuhtudel
vOiks olla majanduslikult pdhjendatud iile kiimneaastane osamaksete tasumine.
Saneerimismenetluse eesmérgipirasuse pohimdtte jirgimine kohustuste tditmise tdhtaja
pikendamisel eeldaks, et nduete tasumise edasiliikkamine oleks kooskdlas ettevotja reaalse
vaba rahavoo prognoosiga. Nouete tasumise ajatamisel ei tohiks tekkida iileméérast rahavaru
ja tasumiseks tuleks arvestada vaid ettevdtja poolt loodavat vaba rahavoogu, mis aitaks
arvestada optimaalsel moel ettevotja ja vOlausaldajate huvidega. SanS ei piira kohustuste
tditmise tdhtaja pikendamist, mis on jdetud menetlusosaliste otsustada, kuigi Riigikohtu
selgituste kohaselt peab kohustuste tditmise tdhtaja pikendamine olema majanduslikult
pohjendatud ja nduete tasumist ei tohiks pdhjendamatult pikendada kui ettevotjal tekkivad
ndude varasema maksimise voimalused. **’ Noude tasumisega pohjendamatut venitamist

peaks kohus saneerimiskava kinnitamisel kontrollima.**®

296 The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,

p 10.
%7 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 55.
% RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 75.
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Vaid vidhesed riigid on pidanud vajalikuks piirata seadusega kohustuse tditmise tdhtaja
pikendamist. Erandina on Soome saneerimisseaduse § 45 lg 3, mille jdrgi on vdimalik
kohustuse tditmise tédhtaega pikendada vaid mééral, mis ei lileta oluliselt senist jarelejddanud
laenu tagastamise perioodi ilma vdlausaldaja sellekohase ndusolekuta ning kui laen on
muutunud sissendutavaks tdiel maiéral, siis ei tohi see iiletada poolt laenu esialgsest
tasumisperioodist. Austria saneerimismenetluse kohaselt tuleb saneerimiskavas tagamata

nduded tasuda vdhemalt kahe aasta jooksul. %

Kohustuse tditmise tdhtaja pikendamise
piiramine vOiks autori arvates motiveerida timberkujundatud nduete refinantseerimise
otsimist, mis oleks volausaldajate huvides, kuid tdstaks sellega mérgatavalt saneerimise

ebadnnestumise riski.

Kohustuste tditmise tdhtaja pikendamisel tuleks arvestada ka volausaldajate vdrdse
kohtlemise pdhimdttega. Kui saneerimiskavas ndhakse ette osa volausaldajate nduete tasumist
teiste voOlausaldajate nduetest kiiremini, voiks see teatud tingimustel rikkuda vdrdse
kohtlemise pohimdtet. Néiteks SanS-e § 28 1g 5 p 2 kohustab kohust kontrollima vdrdset
kohtlemist. Samas ei tdhenda pikem kohustuse maksmise tdhtaeg veel volausaldaja halvemat
kohtlemist, kui hilisem maksmine hiivitatakse. Seda vdidakse hiivitada turupdhise
intressimédra'® vdi sellega arvestava ndude rahuldamismisraga. Erialakirjanduses on leitud,
et saneerimiskavas kohustuse tditmise tdhtaja pikendamisel kahjustatakse volausaldaja ndude
vadrtust, kui sancerimiskava ei nde ette intressidena kohast hiivitust noude véairtuse

. . 211
vihenemise eest.

Korgem intressimddr voOiks vdhendada ka ettevdtja motivatsiooni
tasumist pohjendamatult edasi liikkata. Kohustuste tditmise tdhtaja pikendamisel kasutatava
intressimééra eesmérk oleks kaitsta ndude niilidisvairtust, mis eeldaks vdahemalt turupdhise
intressimééra kasutamist. SanS noude niiiidisvéértuse kaitset ei reguleeri, kuid Riigikohus on
pidanud vajalikuks selgitada, et saneerimise edukuse ja rahavoogude tasakaalustamise
huvides voib olla pohjendatud maksta erinevad nduded erineval tdhtajal, kui see hiivitatakse

intressi maksmisega, jattes tdpsustamata kas erinev tdhtaeg voiks tdhendada erinevat

intressimaira. >'*> Soome saneerimisseaduse § 45 lg 3 jéirgi tuleb kohustuse tiitmise tihtaja

2% European Commission. Best Project on Restructuring, Bankruptcy and a Fresh Start. Final Report

of the Expert Group, p 16.
219 Magistrit6o autori arvates on pdhjendatud nduete iimberkujundamisel arvestada ndude riskiga.
Seetdttu tuleks madalamat intressimééra kohaldada pandiga tagatud nduete tasumise edasiliikkamisel
ja korgemat ndude rahuldamise méira pandiga tagamata nduete tasumise edasilitkkamisel, mis peaks
kindlustama vdlausaldajale raha ajavéértuse sdilimise.
' p. Hrngiar, p 26.
12 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 48.
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pikendamisel maksta vihemalt pandiga tagatud ndude niiiidisvédrtus, mis eeldab turupdhise
intressimééra rakendamist. Tsehhi maksejouetusseaduses peab ettevotja maksma § 171 (4)
kohaselt intressi maksejouetusmenetluse eelselt kokkulepitud miiras. *'> Magistritéo autori
arvates ei vOimaldaks see norm iildjuhul kaitsta volausaldaja ndude niiiidisvairtust, sest
raskustes ettevotja raha hind, vorreldes varasemate kokkulepetega, kallineb. See regulatsioon

soosiks ettevotjat.

Riigikohus on kinnitanud, et vajadusel tuleks vdlausaldajate huvide kaitseks anda tagatis, kui
soovitakse kohustuste tditmise tihtacga pikendada iile kiimme aasta.’'* Erialakirjanduses on
leitud pandipidajate puhul, et kui maksejouetusdigus piirab pandipidaja Oigust tagatist
realiseerides nouet sisse nduda, siis peaks pakutama volausaldajale hiivitist pandieseme
vidrtuse vdimaliku vihenemise eest. >'> Vastav norm sisaldub pandipidajate kaitseks Soome
saneerimisseaduse §-s 33 Ig-s 1. Autori arvates oleks selle riskiga asjakohane arvestada raha

hinnas ehk intressi méairas.

Kohustuste asendamine juriidilise isiku osa voi aktsiatega on nduete iimberkujundamise viis,
mis aitaks lahendada nii bilansilist (balance-sheet insolvency) kui ka rahavoolist makejduetust
(cash-flow insolvency) ning selle vdimaldamine oleks ettevotja huvides. Kohustuste
konverteerimist aktsiate voi osade vastu ei ole reeglina piiratud. Seda ei piirata Rootsi, Leedu
ja Lati vastavates seaduses. Kuigi SanS vdimaldab kohustuse asendamist juriidilise isiku osa
vOi aktsiaga, on saneerimisseaduse eelndu seletuskirjas asutud seisukohale, et seda saaks
rakendada nn {leminekusaneerimises, kus ettevote miiiiakse sellel eesmaérgil loodavale
juriidilisele isikule ning mille osad v3i aktsiad antakse vdlausaldajale.”'® Riigikohtu arvates
voimaldaks SanS volausaldajatele osaluse andmist ka saneeritavas éritihingus, kuid lisades, et
see voib olla vastuolus vdlausaldajate vordse kohtlemise pohimdttega ning vodlausaldajate

217

huve vdidaks ebaproportsionaalselt kahjustada. Riigikohus asus seisukohale, et

volausaldajate vordse kohtlemisega oleks kooskdlas, kui kdik senised aktsiad tiihistataks ja

218

vélja antaks uued aktsiad, mis ei seaks ohtu saneerimise eesmirgi tditmist. "~ Magistritoo

13T, Richter. Allocating Decision-Making Powers Among Creditor Classes: The Ups and Downs of
Battling Claims Heterogeneity in Czech Corporate Insolvency Law. European Business Organization
Law Review. Vol 14, No 4, December 2013, p 604.
2 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 55.
% p_ Hrnéiar, p 26.
216 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 30.
*'7 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 63.
8 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 63.
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autori arvates olemasolevate aktsiate tdieliku tithistamise noue kahjustaks ettevotja huve, kuna
olemasolevad aktsiad vdivad omada saneerimiskava kohaselt, erinevalt pankrotihinnangust,
vihemalt teatavat optsiooni véirtust.”"” Saksamaa InsO-sse on praktikute palvel viidud sisse
vOimalus vahetada saneerimiskavas ndudeid aktsiate vastu (§ 225a Ig 2), millega kaasneks
olemasolevate aktsioniride mirkimisdiguse vilistamine. *° InsO § 230 lg 2 kohaselt ndutakse
vOlausaldajalt, keda see puudutab, kirjalikku ndusolekut. Seetdttu on ka UNCITRAL
avaldanud arvamust, et ndude vahetamisel osaluse vastu tuleks kiisida saneerimiskavale
seniste omanike ndusolekut.”*' Saksamaa maksejduetusdiguse alase kirjanduse kohaselt on
nduete omakapitali vastu vahetamine kombinatsioon kapitali véhendamisest (mitte
ilmtingimata nullini) ja tdstmisest, mille puhul vélistatakse olemasolevate aktsiondride uute
aktsiate markimisdigus ning nduetega teostatakse kapitali mitterahaline sissemakse nende
diglases viirtuses. *** Magistritdd autori arvates olemasolevaid osasid vdi aktsiaid ei ole vaja
tithistada, kuna uute osade vOi aktsiate arvu madramisel on voimalik arvestada nouete

védrtuse osakaaluga senise aktsia voi osakapitali vadrtuse suhtes.

Nouete aktsiate vastu vahetamise puhul tuleks arvestada maksejouetusmenetluse eelsete
vOlausaldajate Oiguste tunnustamise pohimdttega. Riigikohus on selgitanud, et ilma
volausaldaja ndusolekuta ei tohiks pandiga tagatud nduet asendada osalusega, kuna vaid ndue
oleks tagatud tditemenetluse ja pankroti korral. Vastasel korral on pandidigus sisutiihi. ***

Nimetatud seisukohaga tuleb ndustuda.

Volausaldajate vordse kohtlemise pdhimdtet oleks autori arvates jérgitud, kui pandidigusega
tagamata ndue vahetataks uute véljaantavate osade voi aktsiate vastu, arvestades viljaantava
aktsia ja noude diglase véirtuste pariteetsusega. Juhindumine nimetatud tingimusest tagaks
toendoliselt volausaldajatele saneeritavas ettevotjas enamusosaluse, mis vOiks vihendada
ettevotja huvi seda abindud suures ulatuses kasutada ehk anda vélja suures koguses uusi

aktsiaid. Volausaldajate huvide kaitseks ei vdimalda Soome saneerimisseadus § 44 vahetada

19 A. Damodarani kisitluse kohaselt hinnatakse ettevdtte rahanduses majandusraskustes ettevdtja

aktsia véartust peamiselt (1) reaaloptsiooni meetodil, ehk aktsiad késitletakse optsioonina
(vOoimalusena) teenida majandusraskuste iiletamisel tulu, ja (2) vabade rahavoogude meetodil,
korrigeerides maksejouetuse tdendosusega kas rahavoogu voi aktsia védrtust. A. Damodaran. Valuing
Distressed and Declining Companies. Stern School of Business. June 2009. Arvutivorgus:
http://people.stern.nyu.edu/adamodar/pdfiles/papers/NewDistress.pdf (02.03.2016).
*0R. Bork, p 229.
2! UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 223.
22 R. Bork, p 227.
¥ RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 67.
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ndudeid osaluse vastu, kuid vdimaldab volausaldajatele maksta tdiendavaid makseid, mis
soltuvad ettevotja majandustulemustest saneerimise perioodil (§ 44 Ig 4). SanS-e vastavat
regulatsiooni tuleks odigusselguse eesmérgil muuta, ndhes ette reeglid kohustuste

konverteerimiseks aktsiate voi osade vastu.

Nouete tasumise jdrjekorda ei reguleeri Rootsi saneerimisseadus, Soome saneerimisseadus,
Liti maksejouetusseadus, Taani pankrotiseadus, USA pankrotiseaduse 11. peatiikkk ja
Saksamaa InsO. FErandiks on Leedu saneerimisseaduse § 14 1lg 1, mis ndeb ette
saneerimiskavas nouete rahuldamise kohustusliku jédrjekorra, kus eelisjirjekorras (first in line)
tuleb tasuda tootajate nduded ja to6joumaksud enne teises jérjekorras makstavaid
pandidigusega tagamata noudeid. Pandidigusega tagatud nduded makstakse eelisjirjekorras
pandieseme miiiigist lackuva raha arvelt, kui saneerimiskava ndeb ette pandieseme miiiigi.
Kui saneerimiskava pandieseme miiiiki ette ei nde siis § 14 lg 2 kohaselt makstakse
pandidigusega tagatud nduded samuti eelisjdrjekorras enne pandiga tagamata ndudeid.
Hilisema tasumise jirjekorra nduded tasutakse kui varasema jirjekorra nduded on tasutud (§
14 1g 4). Leedu saneerimisseadust on kritiseeritud selle lilemiirase formaalse pérast, mis on

itheks pdhjuseks, miks edukaid saneerimisi on olnud vaid iiksikuid.***

Magistritdd autori arvates nduete tasumise jarjekorra ettekirjutamine saneerimiskavas oleks
vastuolus vodlausaldajate vordse kohtlemisega. See vdiks ka takistada osapoolte vahel
kokkuleppele joudmist, kuna on {leméddra piirav, mis vdiks olla vastuolus ka

saneerimismenetluse eesméargiparasusega.

Analiilisi tulemusena saab jdreldada, et seadusega ei peaks iildjuhul ette kirjutama erinevate
nduete limberkujundamise viiside kasutamist, kuna see vdiks takistada unikaalse lahenduseni
joudmist ja saneerimismenetluse eesmirgi saavutamist. Erandina tuleks magistritod autori
arvates seaduses keelata pandipidaja ndude vdhendamist médiral, mis on tagatud pandieseme
vairtusega, et kaitsta pandidiguse instituuti. Sellekohased sitted peaksid magistritod autori
arvates sisalduma ka SanS-es. Noudeid ei tohiks vdhendada sellises ulatuses, mille tottu
teeniks voOlausaldaja ndudelt vdhem vdrreldes pankrotimenetlusega, selleks, et kaitsta

volausaldajate eesdigusi pankrotimenetluses.

% R. Norkus, S. Kavalne. Leedu maksejduetusdigus: ajalugu, areng ja igusreformi pdhilised

probleemid. Juridica, 2011, nr 3, 1k 226.
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Kohustuse  tditmise tdhtaja  pikendamisel tuleks ldhtuda  saneerimismenetluse
eesmirgipdrasuse ja voOlausaldajate voOrdse kohtlemise pohimottest. Vordse kohtlemise
pohimottest ldhtuvalt tuleks nduete erineval kohtlemisel seada tingimuseks selle hiivitamine
turupdhise ehk diglase intressiméddraga voi sellega arvestava ndude rahuldamismiédraga. Kui
maksejouetusdigus piirab pandipidaja Gdigusi tagatist realiseerides nduet sisse nduda, siis
tuleks pakkuda vdlausaldajale intressimédras hiivitist ka pandieseme viddrtuse voimaliku
vihenemise riski eest. NOue kohaldada kohustuse tdhtaja pikendamisel turupohist

intressimééra peaks sisalduma ka SanS-es.

Pandidigusega tagamata nduete vahetamisel aktsiate vOi osade vastu tuleks juhinduda
véljaantava aktsia v0i osa ja ndude diglase véértuste pariteetsusest, mis tagaks volausaldajate
vordse kohtlemise pohimdtte jdrgimise. Olemasolevate aktsiate voi osade téielik tiihistamise
ndue kahjustaks ettevotja omanike huve, kuna senine osalus vdiks omada teatavat védrtust.
Vahetamine peaks eeldama koikide puudutatud volausaldajate ndusolekut. Pandidigusega
tagatud nduete vahetamine peaks olema keelatud pandidiguse instituudi kaitseks. SanS-es
tuleks ndha ette reeglid kohustuste konverteerimiseks aktsiate vOi osade vastu, keelates

pandipidajate nduete vahetamist pandieseme védrtusega tagatud ulatuses.

Magistritdd autori arvates nduete tasumise jarjekorra ettekirjutamine saneerimiskavas oleks
liialt piirav ja tdendoliselt vastuolus saneerimismenetluse eesmargipirasuse ja volausaldajate

vordse kohtlemise pohimdttega.

3.3. Nouete iilmberkujundamata jéitmine

Ettevotja ja saneerimise huvides oleks kujundada iimber kodik nduded, mis oleks kooskdlas
vOlausaldajate vOrdse kohtlemise pdhimottega. Kuna ndude timberkujundamata jitmisel
hélbitaks nimetatud pdhimottest kdrvale, peaks nduete iimberkujundamata jatmise alused
olema seaduses sétestatud. Seetdttu vajab uurimist millal on keeld nduete timberkujundamata

jatmiseks pdhjendatud.

Esmalt uuritakse, kas timber kujundada peaks saama vaid ndudeid, mis on muutunud

225
S

sissendutavaks. VO § 2 Ig 1 on vdlasuhe vdlausaldaja digus nduda kohustuse tditmist. VOS

* Voladigusseadus. 26.09.2001 - RT 12001, 81, 487; RT I, 11.03.2016, 2.
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§ 82 1g 7 Is 1 kohaselt muutub kohustus sissendutavaks, kui vdlausaldajal on digus nduda
selle tditmist. SanS ei kirjuta ette, et imber saab kujundada vaid sissendutavaks muutunud
ndudeid, seda kinnitab ka SanS-e eelndue seletuskirja § 22 lg 1 selgitused, mille kohaselt ei
pea iimber kujundatavad nouded olema sissendutavad. Riigikohus on selgitanud, et reeglina
saab siiski iimber kujundada saneerimismenetluse algatamise ajaks juba sissendutavaks

~ - 1226
muutunud noudeid.

Magistritdd autori arvates oleks vaid sissendutavaks muutunud nduete iimberkujundamine
saneerimismenetluse eesmirgipirasusega vastuolus, kuna vOiks takistada
saneerimismenetluse digeaegset algatamist dhvardava maksejouetuse staadiumis ja
saneerimisavalduse esitamist vdidakse seetottu teadlikult edasi liikata. See piiraks veel nduete
imberkujundamist mééral, mis oleks saneerimise edukuseks piisav. Samuti oleks tdendoliselt
vastuolu vdlausaldajate vordse kohtlemise pdhimdttega, kuna eeliskoheldaks volausaldajaid,
kelle ndue ei ole veel sissendutavaks muutunud. Seega ei ole autori arvates pdhjendatud

nduete imberkujundamisel eristada nduet tema sissendutavuse alusel.

Riigikohus rohutab, et erandjuhtudel oleks digustatud muuta etteulatuvalt kestvuslepingutest
tulevikus tekkivaid ndudeid, kui ilma ei oleks voimalik saneerimise eesmérki tdita ja sellega
ei kahjustataks liigselt volausaldaja Gigusi ja konkurentsi. >’ Magistritdd autor peab
Riigikohtu sellekohast seisukohta pdhjendatuks, kuna see aitaks kaasa saneerimisele. See

vajaks saneerimiskavas pohjendamist.

Seadusega vodidakse keelata sotsiaalsetel voi poliitilistel eesmirkidel todtajate nduete
iimberkujundamine. T66taja huvi on eelkdige saada digeaegselt tasutud tdotasu. Néiteks SanS
§ 22 1g 2 ei luba expressis verbis imber kujundada vaid té6lepingu alusel tekkinud nouet,
mistottu teda ei kisitleta SanS-e kohaselt vdlausaldajana, erinevalt PankrS-st kus neid
kisitletakse eesdigusnduet mitteomavate tavaliste voOlausaldajatena. Tootajate digusi
reguleerib ettevdtja maksejduetuse korral t66digus koos todtuskindlustuse seadusega. ***
Toéotajate ndudeid koheldakse sarnaselt SanS-ga Poola pankroti- ja saneerimisseaduses.**’
Sarnane regulatsioon on Soome saneerimisseaduses, kus iimberkujundamise keeld on piiratud

3 kuu to6tasuga (§ 18 lg 2). Lati maksejouetusseaduse § 38 lg 4 voimaldab tdotaja ndusolekul

26 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 45.
2T RKTKm nr 3-2-1-25-11, p-d 45-46.
228 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 30-31.
* R. Adamus, p 110.
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tema noude siiski iimber kujundada. USA pankrotiseaduse 11. peatiikk ei keela tootajate
nduet iimber kujundada, kuid t66taja huvide kaitseks kisitletakse seda eesdigusndudena § 507
alusel, mille korral tuleks seda kisitleda ka saneerimise korral eesdigusndudena.”” Leedu
saneerimisseaduse voimaldab tddtajate nduete mojutamist kavas, kuid todtasunduded tuleb

231

tasuda esimeses jéirjekorras (§ 14 Ig 1 p 2)~ . Autori arvates on sotsiaalsetel eesmirkidel

tootajate kaitseks pohjendatud té6lepingu alusel tekkinud nduete iimberkujundamata jatmine.

Pandiga tagatud nduete iimberkujundamine on praktikas vajalik saneerimise dnnestumiseks,
mis vOimaldaks sdilitada dritegevuseks vajalikku pandieseme arvestades, et pandipidajate
nduded on tavaliselt suured. UNCITRAL kui ka IMF on sarnastele pohjustele viidates
leidnud, et saneerimiskavas pandiga tagatud ndude mittemdjutamine voiks muuta saneerimise
teostamatuks. >> Sellisel seisukohal on ka J. L. Westbrook. *** Erinev on regulatsioon Rootsi
saneerimiseaduses, mis keelab peatiikis 3 § 3 pandiga tagamatud nduete timberkujundamise.
Saneerimismenetluse eesmirki takistaks tdendiliselt oluliselt ka keeld pandipidaja ndude
imber kujundamiseks, ilma pandipidaja sellekohase ndusolekuta. Selline regulatsioon on
Sveitsi saneerimismenetluses®*, Taani pankrotiseadus §-s 10 a. lg-s 2 ja Poola pankroti ja
saneerimise seaduses. >> Magistritoos kisitletud teistes riikides ei seata pandipidajate rithmas
pandipidaja ndude {imberkujundamisele piirangut. Magistritod autori arvates seaks
toendoliselt pandipidaja ndude timberkujundamise keeld pandipidajate iihises rithmas ohtu
eelkdige saneerimise Onnestumise, mistdttu ei saa seda pidada saneerimismenetluses
eesmirgipdraseks. Pandipidajad ei ole reeglina arvuliselt palju, kuid nad omavad tavaliselt

suuremaid noudeid.

Kui seadus vOimaldab ndude iimberkujundamist, siis on asjakohane uurida, millal on
voimalik jdtta ndue Uimber kujundamata. Selliste vOlausaldajate suhtes saneerimiskaval
oiguslikud tagajdrjed puuduvad. SanS jitab reguleerimata, millal on ettevotjal voimalik jitta
ndue Umber kujundamata ehk tdita kohustus koheselt ja kogu ulatuses. Nimetud

eeliskohtlemine, mis rikuks volausaldajate vordse kohtlemise pohimotet, on jaetud SanS-es

% Eesdigusndudega arvestamine tuleneb absolute priority pdhimdttest, mis on USA

pankrotimenetluse 7. peatiiki kohane véljamaksete jéarjekord.
=1 Tootajatest tuleks moodustada sellisel juhul eraldi hazletusrithm.
2 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 220 ja Orderly & Effective Insolvency
Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary Fund, 1999, pp 61-64.
3 J. L. Westbrook jt, p 153.
% Saneerimismenetluse koostamise kontseptsioon, 1k 62.
*% R. Adamus, p 110.
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ettevotja otsustada. Magistritod autori arvates oleks eeliskohtlemine pdhjendatud erandlikel
juhtudel, juhindudes eelkdige saneerimismenetluse eesmaérgipdrasuse pdohimottest.
Eeliskohtlemist digustaks ettevotja huvi tagada saneerimise edukus. Niiteks vdidakse soovida
vOlausaldajalt headel tingimustel teenust/toodet, mis on saneerimise edukuse seisukohalt
oluline ja mille asendamine oleks komplitseeritud voi liialt kulukas, ning kus soodsate tarnete
jatkumine eeldaks varasema ndude kohest tasumist. Igas saneerimismenetluses voib esineda
selliseid hankijaid. Riigikohus on samuti kinnitanud ettevdtja huvide olulisust, mis annab
digustuse vdlausaldajate diguste mdnetisele kahjustamisele. >*° Riigikohus on saneerimise
holbustamiseks ehk ettevotja huvide kaitseks selgitanud, et moistliku pdhjenduse korral voib
olla pdhjendatud jooksvatest kulutustest tulenevate nduete timber kujundamata jatmine, kuid

sellist eeliskohtlemist tuleks kindlasti pdhjendada. **’

Vblausaldaja, kelle nduet timber ei kujundata, ei saa osaleda saneerimiskava hdiletamisel
(SanS § 24 1g 5) ja tema nduet ei arvestata saneerimiskava vastuvotmisel hddlte arvestamisel.
Sedasi on Rootsi, Saksamaa ja Taani vastavates seadustes ning seda peab Oigeks ka

Rahvusvaheline Valuutafond.>*®

Kokkuvottena on saneerimise edukuse jaoks vajalik mitte laiendada volausaldajate ringi, kelle
ndudeid ei saa Umber kujundada. Seadusega nduete iimberkujundamise keeld oleks
pohjendatud vaid tootajate puhul, seda sotsiaalsetel pohjustel. Saneerimiskavas peaks olema
voimalik imber kujundada pandipidajate ndudeid nende iihises riihmas ja sissendutavaks
mittemuutunud ndudeid. See vdimaldaks ettevotjale kaitset volausaldajate nduete

sissendudmise eest ja aitaks kaasa saneerimismenetluse eesmargi tditmisele.

Saneerimiskava koostajal peaks olema 0Oigus erandlikel juhtudel jdtta ndue {imber
kujundamata, seda saneerimismenetluse eesmargipdrasuse kaalutlustel. Sellisteks ndueteks
vOiks olla nduded, mis tulenevad jooksvatest kulutustest ja hangetest, kui alternatiivse
pakkuja kasutamine ei oleks vdimalik vOi oleks seotud suure kahjuga voi kui tarnete
jatkumine on saneerimise eesmérgi saavutamise eelduseks. Noude iimberkujundamata jatmise
vajalikkust tuleks saneerimiskavas pdhjendada, mis vdimaldaks selle eesmérgipdrasust

kontrollida.

#6 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 51.
»7 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 48.
¥ Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-64.
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4. VOLAUSALDAJATE RUHMADE MOODUSTAMINE SANEERIMISKAVAS

4.1. Volausaldajate rithmade moodustamise vajalikkus

Volausaldajate héddletusriihmade moodustamine saneerimiskavas omab olulist mdju
saneerimiskava vastuvdtmisele ja kinnitamisele kuna riilhmade moodustamise tulemusena
pannakse saneerimiskava hididletamisele igas rithmas eraldi. Peaaegu koikides riikides on
kontroll saneerimiskava vastuvotmise iile antud volausaldajatele, kuid volausaldajate vahel
hiilte jaotamise regulatsioon vdib erineda.”” Kuna riithmade moodustamine mdjutab hailte
jaotust vodlausaldajate vahel, siis tuleks uurida volausaldajate hédletusrithmade moodustamise

vajalikkust saneerimiskavas.

Volausaldajate vordse kohtlemise pohimdtet kasutatakse maksejouetusmenetluses ka
menetlusest osavotudiguse puhul, mitte vaid pankrotivara jagamisel ja nduete
imberkujundamisel. **’ Vordse kohtlemise pohimdte on aluspShimdtteks saneerimiskavas
hdélte midramisel. Vdlausaldajate rithmade moodustamata jatmisega koheldaks koiki
volausaldajaid vordselt, jaotades hdidled volausaldajate vahel pro rata vastavalt nende ndude
suurusele. Rithmade moodustamisega kaasneks kdrvalekalle vordse kohtlemisese printsiibist,
kuna hédled ei jagune pro rata kdikide nduete jdrgi vaid ainult konkreetses volausaldajate

rihmas.

Vblausaldajate  hédletusriihmade  moodustamine  saneerimiskavas  pédrineb  USA

pankrotiseaduse 11. peatiikist. **'

Eraldi riihma moodustamise peamiseks oigustuseks on
erialakirjanduses, sealhulgas Maailmapanga maksejouetusmenetluse alastes juhistes, peetud
vajadust tagada pandipidajate ja seadusega seatud teiste eesdigusnduetega volausaldajate
nduete {imberkujundamisel diglase ja vordse kohtlemise pdhimdtte rakendamine. **

Seisukohta jagatakse UNCITRAL maksejouetusdiguse alases juhendis, kus mérgitakse, et see

9 B. Wessels, B. A. Markell, J. I. Kilborn. International Cooperation on Bankruptcy and Insolvency

Matters. Oxford University Press. New York, 2009, p 33.

%0 M. Schihalejev, Ik 20.

21 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 28.

J. L. Westbrook jt, p 154 ja The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency
and Creditor Rights Systems, pp 50-51.
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kaitseb eelkdige volausaldajate erinevaid digusi. ** Seetdttu tuleks hédletusriihmade

moodustamisel ldhtuda volausaldajate erinevatest digustest.

Liti maksejouetusseaduses ldahtutakse rithmitamisel ainult volausaldajate erinevatest digustest.
SanS annab laiad voimalused rithmade moodustamiseks. SanS § 21 Ig 2 Is 1 ei sea kohustust
saneerimiskavas voOlausaldajaid héadletamiseks rithmitada, kuid rithmitamise korral
moodustaksid tihe riihma SanS-e § 21 Ig 2 1s 2 ja § 24 1g 5 kohaselt iihesuguste digustega
vOlausaldajad, kelle digusi saneerimiskavaga mojutatakse. Seejuures jdetakse seaduses
lahtiseks, mida tihesugused o&iguste all moeldakse. Riigikohus on pidanud vajalikuks
tdpsustada, et riihmade moodustamiseks piisab, kui erinevate Oigustega vodlausaldajate
ndudeid koheldakse oluliselt erinevalt, nditeks maksete ajatamise erineva tdhtaja voi ndude
rahuldamise mééra osas. See kaitseks sarnaste digustega, erinevalt koheldud vodlausaldajate

244 Kuna rithmade

huve, tagades neile vdimaluse hiiletada saneerimiskava eraldi rithmas.
moodustamine ei ole SanS-es kohustuslik, siis ei pea seda teostama ka erinevate digustega
vOlausaldajate puhul, kui nende nduded on sarnaselt koheldud. SanS-ga sarnaselt ei ole

. . .. . 245
riihmade moodustamise kohustust Poola pankroti- ja saneerimisseaduses.

Erinevalt SanS-st kirjutatatakse InsO §-s 222 Ig 1, Soome saneerimisseaduse §-s 51 lg 3, Léti
maksejouetusseaduse §-s 42 lg 2 ja Leedu saneerimisseaduse §-s 21 lg 3 ette riihmade
moodustamise aluseks olevad OJigused, milledest levinum on pandidigus. Slovakkia
maksejouetuse seadus § 137 (1) vdimaldab diguste alusel moodustada vaid pandipidajate ja

246 Rootsi saneerimisseadus ei luba riihmi iildse moodustada, kuid

mittepandipidajate rithma.
siin tuleb arvestada, et limber saab kujundada vaid ndudeid, mis on pandidigusega
tagamata.”*’ USA pankrotiseaduse § 1122 (a) lubab asetada iihte rithma oluliselt méral
(substantially similar) sarnased nduded voOi osalused. Vastav norm on pretsedendidiguse
kodifikatsioon, kus l&htuti algselt riihma moodustamisel nduete ja osaluste omadustest

248

(nature). USA kohtute varasemas oOiguspraktikas on riihmitamise eesmirgiks peetud

3 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 218.
*¥ RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 40.
* R. Adamus, p 114.
246 p_ Hrngiar, pp 24-25.
247 Rootis saneerimisseaduse peatiikk 3 § 3 ndeb ette, et nduete timberkujundamise menetluses
(judicial composition proceedings) ja jérelikult ka héédletamisel ei osale pandipidajad ndudega, mis on
pandiga tagatud. Osaleda ei saa veel allutatud (subordinated) ndudega volausaldajad, kui just teised
volausaldajad, kellel on digus osaleda, sellega ei ndustu.
¥ B. J. Houser, p 478.

57



absolute priority ** pShimdtte jirgimise tagamist, ehk lihtumist erinevatest Sigustest

250
1.

pankrotimenetluse korra Ka erialakirjanduses on avaldatud arvamust, et USA

panktoriseaduse rithmitamise reeglid toetavad eelkdige digustepShist rithmitamist. >

Lisaks Oiguste kaitsele on eraldi rithma moodustamist peetud vajalikuks, kui sarnaste
oigustega volausaldajate nduete erinev iimberkujundamine oleks vajalik ja mdistlik ehk
majanduslikult otstarbekas. Nimetatud vajadus v3ib tekkida vdlausaldajate erinevate huvidega
arvestamisel, et tagada saneerimise eesmirgi saavutamine. See vdimaldaks niiteks pandiga
tagamata ndudega volausaldajate erinevat kuid vordset kohtlemist. >** Maailmapanga juhendis
on viljendanud sarnast seisukohta.”>> Saneerimisseaduse eelndu seletuskirjas on rithmitamise
eesmirgiks peetud tavaliselt {ihesuguste huvide ja digustega volausaldajate vordse kohtlemise

tagamist hidlte miaramisel.>>*

Kuna SanS-e § 21 lg 2 Is 2 alusel on iihes rithmas tihesuguste digustega volausaldajad, ei
keela SanS-e regulatsioon riihma moodustamist erineva huvi alusel. Riigikohus on selgitanud,
et saneerimise edukuse eesmirgil voib olla pdhjendatud volausaldajate erinev kohtlemine,

255

mida vOimaldab digustada nende vodlausaldajate eraldi riihma asetamine. Riigikohtu

selgituste kohaselt tuleks nduete erinevat kohtlemist, ja seetdttu ka rithmitamist, pdhjendada.
% Kuna erineva kohtlemise pdhjuseks vdivad olla muuseas volausaldajate erinevad huvid,
siis voimaldab SanS ka vdlausaldajate huvide alusel rithma moodustada. Sarnaste digustega
volausaldajate nduete kohtlemine peaks olema magistritod autori arvates siiski vordne ehk
juhinduma vdlausaldajate vordsest kohtlemisest (SanS § 28 lg 5 p 2). Kohus kontrollib

riihmade moodustamise diguspirasust vastuvdetud saneerimiskava kinnitamisel (SanS § 28 lg

2 p 4) ja kui esitatakse avaldus vastuvotmata saneerimiskava kinnitamiseks (§ 30 1g 1 p 3).

249
250

Absolute priority vdljendab USA pankrotimenetluse 7. peatiiki jargset vdljamaksete jérjekorda.

S. F. Norberg. Classification of Claims Under Chapter 11 Bankruptcy Code: The Fallacy of Interest
Based Classification. American Bankruptcy Law Journal. Vol 69, No 2, Spring 1995, p 125.

»!'S_F. Norberg, p 125.

2 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 218.

2 The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
pp 50-51.

2% Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 30.

% RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 48.

6 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 48.
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Huvide alusel voimaldab sarnaste digustega volausaldajaid jaotada erinevatesse rithmadesse
Slovakkia maksejouetuse seadus (§ 137 (2)).>’ Sellele sarnane regulatsioon on Saksamaa
InsO §-is 222 Ig-s 2, kus sarnaste Oigustega volausaldajad saavad moodustada erineva
majandusliku huvi alusel riihma. Seega vdivad Slovakkias ja Saksamaal olla riihmade
moodustamise aluseks, sarnaselt SanS-le, sarnased oigused ja huvid, kuid riihmade
moodustamine vajab saneerimiskavas pohjendamist. Rootsi saneerimisseadus ei luba
moodustada riithmi volausaldajate huvide alusel.””® USA kohtute varasem diguspraktika ei
tunnustanud huvidel pdhinevat rithmitamist, kuna see ei aitavat kaasa rithmitamise peamise
eesmirgi saavutamisele.” Olukord muutus 1986.a. In re U.S. Truck Co kohtulahendiga,
mille kohaselt ei tuleks ldhtuda ainult rithmitamise peamisest eesmargist, milleks on diguste

260

kaitse. Nimetatud lahendis tunnistati rithmitamise alusena lisaks digustele ka

volausaldajate erinevaid huve. ¢! Erialakirjanduses nihakse sellega kaasnevat siiski alusetu
1 ] g

rithmitamise ohtu. 2%

Nimetatud kohtulahendi tdlgendus toetus USA pankrotiseaduse 11.
peatiikis §-s 1129 (b) (1) sétestatud pdhimottele, mille kohaselt peab riihmas kohtlema
ndudeid diglaselt ja vordselt (fair and equitable), mis vdimaldab moodustada sarnaste

digustega volausaldajatest rithmi nende huvide alusel.**

Maailmapanga juhistes ollaks seiskohal, et rilhmitamine annab vdimaluse {ihes rithmas vastu
votmata saneerimiskava kinnitamiseks kohtus eeldusel, et riithma noudeid koheldaks siiski
diglaselt ja vordselt. *** See on omane USA pankrotimenetluse 11. peatiikile. USA
pankrotimenetluse nimetatud eripira tottu on huvide pdhise riihmitamisega seoses tekkinud
kohtutes nduete artificial impairment problem®® . Selle sisuks on teatud riithmas nduete

teadlikult minimaalsel mééral iimber kujundamine, et saada nimetatud rithmas volausaldajate

»7 p. Hrngiar, p 24-25.

¥ Rootis saneerimisseadus peatiikk 3 § 3 nieb ette et nduete iimberkujundamise menetluses (judicial
composition proceedings) ja jarelikult ka hadletamisel ei saa osaleda pandipidajad ndudega mis on
pandiga tagatud. Osaleda ei tohi ka allutatud (subordinated) ndudega vodlausaldajad, kui just teised
osalema digustatud volausaldajad sellega ei ndustu.

%S F. Norberg, p 165-166.

605 F. Norberg, p 166.

61’ F. Norberg, p 120.

%62 Tower, K. F. "Cramdown" Conformation of Single-Asset Debtor Reorganization Plans through
Separate Classification of the Deficiency Claim - How In Re U.S. Truck Co. Was Run off the Road.
William and Mary Law Review. Vol 36, No 3, 1995, p 1201.

2635 F. Norberg, pp 124-125.

264 The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
pp 50-51.

%3 SanS-e regulatsioon vastuvOtmata saneerimiskava kinnitamise kohta (§ 30) ei vdimalda sellist
haidltega manipuleerimist. Magistritdd autori arvates ei pea vastuvdotmata saneerimiskava kinnitamise
avalduse esitamine ecldama, et saneerimiskava sai {ihes rithmas vastu voetud.
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ndusolek saneerimiskavale, mis vOimaldaks seejdrel kohtus vastuvotmata saneerimiskava

kinnitamist (cram down). **°

Rithmade moodustamisega seoses on ndhtud ka probleeme, millest peamine on iilemédérane
riihmitamine. Ulemiirane riilhmade moodustamine annaks eraldi rilhma paigutatud
volausaldajale ebaproportsionaalse hééle saneerimiskava vastuvotmise iile otsustamisel, mis
voiks saneerimiskava vastuvotmist ja saneerimismenetluse eesmdrgi saavutamist ohustada.
UNCITRAL on maksejouetusdiguse juhendis leidnud, et erinevad pandi- ja eesdigused
voivad omakorda erineda, mistottu on monedes riikides voOimaldatud seda rithmade
moodustamisel arvestada. *®’ Naiteks Tsehhi maksejduetusseaduse §-s 337 (2) (a)

268

moodustatakse iga pandipidaja jaoks lausa eraldi rithm. ©>° Vodlausaldajate huvid vdivad olla

samuti erinevad, mis vdiks digustada paljude rithmade moodustamist.

Sarnaste nduete iilerithmitamist on peetud probleemiks USA diguspraktikas, sest rithmitamine
on vdimaldanud suure ndudega vodlausaldaja mdju saneerimiskava kinnitamisel 14bi
vastuvOtmata saneerimiskava Kkinnitamise menetluse (cram down), vidhendada. USA
pankrotiseaduse 11. peatiiki §-i 1122 (a) jargi peavad iihe rithma moodustama nduded, mis on
olulisel méédral sarnased (substantially similar), kuid selliseid riihmi voimaldatakse luua palju.
2% Saneerimiskava jietakse kinnitamata kui rithmade moodustamise eesmirk on olnud vaid
hiiltedigusega manipuleerimine. *’° Sarnasele ohule on pdératud téhelepanu veel Saksamaa
InsO puhul, kui tdendoliselt vastuhdiletavad volausaldajad asetatakse riihma viisil, et nad

. . 271
oleksid vihemuses. >’

Volausaldajate rithmade moodustamist on peetud liialt komplitseerituks, kuna volausaldajate
diguste sarnasus voib olla vaieldav. Seetdttu jduti Sveitsis jareldusele, et rithmitamine ei ole

digustatud. *’* Liigsele komplitseeritusele on podranud tihelepanu veel USA eksperdid ja

266 C. M. Oellermann, M. G. Douglas. Driving the Wedge Deeper: Fifth and Ninth Circuits Unite in
Refusing to Condemn “Artificial Impairment” in Cramdown Chapter 11 Plans. Jones Day
Publications, May/June 2013. Arvutivorgus: http://www.jonesday.com/driving-the-wedge-deeper-
fifth-and-ninth-circuits-unite-in-refusing-to-condemn-artificial-impairment-in-cramdown-chapter-11-
plans-05-31-2013/(22.01.2016).

*7 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 220.

268 T. Richter. Allocating Decision-Making Powers Among Creditor Classes: The Ups and Downs of
Battling Claims Heterogeneity in Czech Corporate Insolvency Law, p 604.

29'S_F. Norberg, pp 121-122.

1 B. J. Houser, p 487.

2" Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 30.

272 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 30.
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d.

UNCITRAL-i maksejouetusdiguse alane juhen Kui rithma moodustamise aluseks on

erinevad huvid, siis vOib praktikas volausaldajate suure arvu korral erinevate huvide
eristamine olla iisna keerukas ja vaieldav. Uhe rithmade moodustamisega kaasneva ohuna on

nihtud ka kohtuniku liialt laia kujundusdigust. *’*

Kokkuvottes tuleb tddeda, et {ildreeglina tuleks rithmade moodustamisel ldahtuda
vOlausaldajate vOrdse kohtlemise pdhimdttest, kuid erandina on vdlausaldajate riihmade
moodustamine vajalik, sest selle eesmirk on kaitsta erineva huvi voi staatusega volausaldajate
oigusi nduete iimberkujundamisel. Rilhma moodustamist tuleks késitleda erandina ka
pohjusel, et viltida iileméddrast rithmitamist. Seadusega tuleks riihmitamise kriteeriumid
selgelt ette kirjutada, et véltida vOimalikku iilerithmitamist ja Oiguste kuritarvitamist.

275 Kuna SanS voimaldab iileméirast

Sarnasele seisukohale on asunud ka J. L. Westbrook jt.
riihmitamist nii diguste alusel kui ka majanduslikest vajadustest tulenevalt, siis tuleks SanS-e

riihmitamise regulatsioon iile vaadata.

Vastamaks kiisimusele, millised kriteeriumid peaks seadusandja riithmade moodustamiseks
ette ndgema, tuleb peatiikis 4.2. kisitleda erinevaid vodlausaldajate riihmi ja nende

pohjendatust.

*7 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, Ik 30 ja UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law,

p 218.
2" Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 30.

J. L. Westbrook jt, p 154 ja The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency
and Creditor Rights Systems, pp 50-51.
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4.2. Erinevad volausaldajate riithmad

4.2.1. Pandipidajad ja teised eesdigusnoéudega volausaldajad

Vblausaldajate  hddletusriihmade moodustamise pdhjendatuse uurimist alustatakse
pandipidajatest, mis on seadustes levinumaks kriteeriumiks riithma moodustamisel. Seetottu

uuritakse, kas pandipidajatest tuleks moodustada eraldi hadletusriihm.

UNCITRAL ja IMF on pidanud vajalikuks moodustada pandipidajatest eraldi riihm, mis on
leidnud rakendamist paljude riikide regulatsioonides. *’® Pandipidajate riilhma moodustamise
eesmirgiks on vOlausaldajate diglase ja vordse kohtlemise tagamine, véltimaks nende héélte
nn lahustumist pandidigusega tagamata volausaldajate haidltes, mis ei vdimaldaks nende
oigusi hiddletamise tulemusena kahjustada. Pandipidaja riihma moodustamata jatmisel voib
tema ndude suurus olla ebapiisav, et tagada talle vajalikku hiédlteenamust oma oJiguste
kaitseks. Seetdttu vdidakse tema nduet mdjutada viisil, mis ei arvetaks pandidiguse
eesmadrgiga. Eraldi rithmas hiéletamine kindlustaks pandipidajate nduete timberkujundamisel
maksejouetusmenetluse eelsete volausaldajate diguste austamise ja tunnustamise pShimotte
jargimise ehk pandidiguse kaitse. Riihma moodustamisel pandidigustest 1dhtumist peetakse
poOhjendatuks Maailmapanga maksejouetusdiguse alastes juhistes ja Skandinaavia-Balti

re ~- o . . 2
maksejduetusdiguse koostoovargustiku soovitustes. >’

SanS-es ei ole ndutud pandipidaja riihma moodustamist, kuid iihe rithma moodustavad
iihesuguste digustega volausaldajad. AOS-e alusel on digus ka pandidigus. Saneerimisseaduse
eelndu seletuskirja kohaselt vdivad iithe riihma moodustada nditeks pandiga tagatud
volausaldajad ja teise pandiga tagamata vdlausaldajad.””® Soome saneerimisseaduse §-s 51 Ig-
s 3 eristatakse rilhmade moodustamisel pandieset. FEraldi riihm moodustatakse
volausaldajatele, kelle ndue on tagatud hiipoteegiga ja eraldi riihma neile, kelle ndue on

tagatud kommertspandiga. Sarnaste digustega volausaldajaid peab kohtlema vordselt.””

7 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 220 ja Orderly & Effective Insolvency

Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary Fund, 1999, pp 61-64.
7" The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
pp 50-51 ja Nordic-Baltic Recommendations on Insolvency Law. Final draft June 2015. Nordic-Baltic
Insolvency Network. June 2015, pp 30-40.
278 Saneerimisseaduse eelndu seletuskiri, 1k 29.
*7 E. Hellstrom, p 126.
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Leedu saneerimisseaduse § 21 lg 3, Slovakkia maksejouetusseaduse § 137 (1) ja InsO § 222

lg 1 p 1 kohustavad moodustama pandipidajate riithma. **°

Liti maksejouetusseaduse § 42 1g 2
ndeb ette, et eraldi riihma peavad moodustama vdlausaldajad, kelle ndue on tagatud

kommertspandi voi hiipoteegiga, seda ndudega pandiesemega tagatud osaga.

Rithma moodustamist vdib komplitseerida pandidiguste erinevus. Erineva pandi jdrjekohaga
tagatud nduded voivad olla erineva riskiga. L. Konn on avaldatud arvamust, et eraldi
rihmadesse tuleks paigutada esimese jérjekoha ja kolmanada jérjekoha pandipidajad, kuna
nende nduded on viljaspool saneerimismenetlust pandieseme voOdrandamisel nodude
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rahuldamise erinevas jirjekohas.

Magistritdd autor ei pea ainuiiksi ndude rahuldamise
erinevat jirjekohta erinevate rilhmade moodustamise alusena pohjendatuks, kuigi moned
maksejouetusdigused seda lubavad. *** See tooks kaasa pdhjendamatu iilerithmitamise.
Magistritod autori arvates tuleks rithmitamisel pandipidajate ndudeid eristada vaid ldhtuvalt
sellest, kas ja mis ulatuses on vastavas pandidiguse jirjekohas vdimalik pandieseme miiligist
saadud raha arvel ndue rahuldada. PankrS § 153 1g 4 Is 1 jérgi pandipidaja ndue, mis on
jdanud rahuldamata pandieseme miiiigist saadud raha arvel, rahuldatakse koos tagamata
nduetega. Pandipidaja ndude riihmitamise aluseks peaks olema samuti pandipidaja ndude
kaetus pandieseme miitigist lackuva rahaga, mitte pelgalt pandidiguse jérjekoht. See muudaks
rihmitamisel oluliseks pandieseme véairtuse hindamise. Lahtuvalt sellest tuleks pandipidaja
ndue ulatuses, mis on pandidiguse realiseerimise korral tagatud, paigutada pandiga tagatud
ndudega volausaldajate rithma ja pandidiguse realiseerimisel tagamata ndue paigutada
tagamata ndudega vdlausaldajate rithma. UNCITRAL-1 maksejouetusdiguse alases juhendis
on leitud, et paljudes maksejouetusdigustes antakse hddletamisdigus pandipidaja ndude
tagamata osa eest sarnasel alusel teiste vdlausaldajatega, kelle ndue on pandiga tagamata.
Kuna see voiks kahjustada pandipidajate digusi ja huve, siis voiks see vihesel méiral tdsta ex

ante finantseerimise kittesaadavust, mida tagatakse pandidigusega. ***

Lisaks pandidigustele vOib maksejouetusdigus ette ndha ka teisi eesdigusi. Seetdttu on
asjakohane uurida, kas pankrotimenetluses eesdigusi omavatest volausaldajatest tuleks

moodustada eraldi rihm.

%0 p_ Hrngiar, pp 24-25.

*1 L. Kénn, Lk 40.

2 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 220.

% UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 221.
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UNCITRAL ja IMF on pidanud vajalikuks asetada eesdigusndudega vdlausaldajad eraldi

.. 284
rihma.

Eraldi riihma moodustamine eesdigusnouetega volausaldajatest voimaldaks tagada
volausaldajate sarnase digusliku positsiooni ja ndude niitidisvaértuse kui pankrotimenetluses.
Maailmapanga juhistes ja Skandinaavia-Balti maksejouetusdiguse koostdovorgustiku
soovitustes toetatakse seisukohta, et see tagaks nduete limberkujundamisel eesdiguste kaitse.
% Kuna PankrS-s on ainukeseks eesdigusndudeks pandipidaja ndue, siis oleks SanS-es
pohjendatud moodustada eraldi riihm pandipidajatest, mida SanS vdimaldab. USA
pankrotiseaduse 11. peatiiki §-i 1122 (a) jargi moodustavad rithma oluliselt méiéral sarnased
nduded. Selle normi eesmaérgiks on kohtupraktikas peetud vdlausaldajate eesdiguste kaitset
vastavalt panktorimenetlusele (peatiikk 7). ** See tagab nimetatud vdlausaldajatele
saneerimismenetluses vihemalt sarnase kasulikkuse kui pankrotimenetlues ja seeldbi nende

volausaldajate toetuse saneerimiskavale.

Magistritod autori arvates on pandidiguse kaitseks pohjendatud pandipidajate hidletusriihma
moodustamine, mille moodustaksid nduded pandidigusega tagatud ulatuses. Teise riihma
peaksid moodustama pandidigust mitteomavate volausaldajate nduded, kus on ka
pandipidajad ndudega pandieseme vididrtusega tagamata ulatuses. Pandipidajate kaitseks ja
oigusselguse eesmirgil peaks pandipidajate rithma moodustamine olema kohustuslik. Selles

osas tuleks muuta ka SanS-st.

Eraldi riithma moodustamisega oleks pdhjendatud kaitsta volausaldajate eesdigusi
alternatiivses likvideerivas pankrotimenetluses, mis tagab eesdigusndudega vdlausaldajatele
nduete timberkujundamise vdhemalt sarnase kasulikkusega kui pankrotimenetluses. Seetottu
tuleks eesdigusi omavatest vdlausaldajatest moodustada eraldi rithm, juhul kui neid

pankrotimenetluses on méératletud.

%4 UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 220.
Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-64.
2% The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
pp 50-51.
%65 F. Norberg, p 125.
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4.2.2. Sarnasteste digustega volausaldajad erinevates volausaldajate rithmades

Sarnaste digustega ndudeid voib olla vaja saneerimise eesmirgil kohelda erinevalt, mistdttu
on asjakohane uurida, millal on pohjendatud asetada sarnaste digustega nduded erinevatesse

hiiletusrihmadesse.

USA kohtutes on ldhtutud riihmitamisel peale vdlausaldajate diguste veel nduete erinevast,
mitte ebavordsest, kohtlemisest ettevotja majanduslike vajaduste (legitimate business reason)
tottu.”*” Seda voimaldab pankrotiseaduse 11. peatiiki § 1129 (b) (1), mille kohaselt tuleb

288 Kohtus kontrollitakse saneerimiskava

ndudeid iimber kujundada odiglaselt ja vordselt.
kinnitades, et kui sarnastest volausaldajatest on moodustatud erinev rithm, siis kas sellega on
kaasnenud nduete ebavdrdne kohtlemine, mis oleks vastuolus eelnimetatud pdhimdttega. >*°
USA Riikliku Pankrotikomisjoni Komisjon (The National Banktrupcy Review Commission)
poolt on soovitatud muuta §-i 1122, mis vdimaldaks sarnased vdlausaldajad asetada
erinevatesse rilhmadesse tingimusel, et saneerimiskava esitaja suudab pohistada selle
majanduslikku vajalikkust (rational business justification). *° Néiteks vdidakse soovida osale
vOlausaldajatest maksta hiljem koos turupdhiste intressidega. Kohtud kontrollivad
rithmitamise lubatavust, et rihma ei moodustataks vaid haéletuslikel eesmarkidel. **!

Majanduslik vajalikkus vOimaldaks arvestada vodlausaldajate erinevate huvidega ja

saneerimise vajadusega.

SanS ei keela sarnaste Oigustega vdlausaldajaid asetada erinevatesse rithmadesse, kuna
riihmas peavad olema sarnaste digustega volausaldajad (SanS § 21 1lg 2 Is 2). Riigikohtu
juhiste jirgi on saneerimise edukuse jaoks pohjendatud sarnaste Oigustega volausaldajate

: o . . - 292
erinev kohtlemine ja selle digustuseks neile eraldi riihma moodustamine.

Magistritoo
autori arvates on USA ja Eesti rilhmitamise regulatsioon sarnane maédral, mil see annab
laialdased voimalused rithmade moodustamiseks selleks, et digustada nduete erineval viisil

iimber kujundamist.

7 B. J. Houser, p 479.

% 5. F. Norberg, pp 124-125.

9 B. J. Houser, p 480.

* The National Bankruptcy Review Comission. Bankruptcy: The Next Twenty Years, p 457.
Arvutivorgus: http://govinfo.library.unt.edu/nbrc/report/12chaptl.pdf (21.01.2016).

! The National Bankruptcy Review Commission, p 457

%2 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 48.
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Saksamaal ei pea moodustama erineval kohtlemisel erinevald rithmi, kuid see vajaks InsO §
226 lg 2 jargi rithma koigi osapoolte kirjalikku ndusolekut. See oleks autori arvates
hééletamisel tdendoliselt veelgi suurem korvalekalle vdlausaldajate vordse kohtlemise

pohimottest.

Kisitledes erinevaid majanduslikke vajadusi ldhemalt, vdiks nduete erineva kohtlemise
oigustuseks olla vodlausaldajate huvide erinevus ja ettevotja huvi tasuda teatud
volausaldajatele varem, mis vajaks nouete timberkujundamisel suuremat paindlikust. Selle
eesmirk oleks tdsta eduka saneerimise vdimalusi. Erinevat kohtlemist vdimaldaks ja
oigustaks erinevatest huvidest 1dhtuv volausaldajate hidletusriihmade moodustamine. Prof. R.
M. Goode on avaldanud arvamust, et volausaldajate rithma peaksid moodustama nii sarnaste

d.?” Niiteks voimaldaks see volausaldatele nduete

oiguste kui ka huvidega vodlausaldaja
vahetamist aktsiate v0i osade vastu, kui nad on sellest huvitatud ning nende ndusoleku
saamiseks asetatakse nad eraldi riihma. *** See vdimaldaks lahendada sarnaste Gigustega

volausaldajate huvide konflikti, mis vdiks muidu takistada saneerimiskava vastuvtmist.>”

L. Konn asus seisukohale, et ei ole pohjendatud mitmete diguslikult sarnaste volausaldajate
rihmade moodustamine, kuna pankrotimenetluses koheldakse koiki tagamata nduetega
volausaldajaid iihetaoliselt (PankrS §152 1g 1 p 2). *° Magistritdé autori arvates ei ole see
pohjendatud, kuna saneerimismenetluse eesmirk, erinevalt pankrotimenetlusest, on
dritegevuse jatkumine ja maksevdime tagamine, millele aitab kaasa sarnaste Oigustega
vOlausaldajate nduete timberkujundamine, mis arvestab paremini saneerimise vajaduse ja
volausaldajate erinevate huvidega. Huvidest juhinduv rithmade moodustamise vdimalus aitaks

kaasa sobivaima nduete iimberkujundamise viisi leidmisele.

Kuna autori arvates peaks saama tildprintsiibina moodustada eraldi rithma sarnaste digustega
volausaldajatest, kelle nduded on erinevalt koheldud, siis tuleks késitletakse 1dhemalt sarnaste
Oigustega volausaldajate erineva kohtlemise kriteeritume, mis Oigustaksid riithma
moodustamise vajadust. Volausaldajate huvide jirgi saaks eristada volausaldajaid nende huvi

jérgi teha ettevotjaga pikaajaliselt koostodd ning ldhtuvalt vdlausaldaja ldhikondsusest.

% Goode, R. M. Principles of Corporate Insolvency Law. Sweet & Maxwell 2011, p 489.
% Nordic-Baltic Recommendations on Insolvency Law. Final draft June 2015. Nordic-Baltic
Insolvency Network, 2015, p 40.
% J. L. Westbrook jt, p 154.
#° L. Konn, Ik 41.
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Esmalt leiab késitlust asjaolu, kas pikaajaliste koostdohuviga volausaldajatest voiks olla

pohjendatud moodustada majanduslikel kaalutlustel eraldi rithm.

Kui vodlausaldajal on pikaajaline huvi koostdoks ettevdtjaga, siis on ta tdendoliselt ettevotja
suhtes vastutulelikum ja ndus ndude erineva iimberkujundamisega. Pikaajaline huvi
koostooks voiks olla hankijatel, kes soovivad ka edaspidi saada ettevotjalt tellimusi ja kes
oleksid seetdttu tdendoliselt ndus edasilikatud maksetega voi osalusega ettevdtjas. >
Pikaajaline huvi v3ib olla ka pangal, kes on ettevotjale andnud pikaajalist investeerimislaenu.
Pikaajaline huvi vdiks puududa hankijatel, kellel pikaajalise koostdd perspektiiv puudub ja
kes eelistaksid kohest ndude tasumist ja voiksid olla nduete timberkujundamisel vdhem
jireleandlikud. *** Autori arvates vdimaldab vdlausaldajate huvide alusel rijhmitamine
ettevotja piiratud ressursside optimaalset jaotamist. I. Niklus on jaganud arvamust véites, et
riihmitamine aitaks kaasa ettevitja vara paindlikule ja sddstvamale kasutamisele. >
UNCITRAL juhendis on avaldatud arvamust, et tagamata ndudega vodlausaldajate
riihmitamine on digustatud eelkdige suure arvu vodlausaldajate puhul, kui ithishuvi leidmine

on raskendatud. >%

Magistritdd autor ndustub selle seisukohaga, kuna rithmitamise instituut
voimaldaks, 1dhtuvalt ettevdtja rahalistest voimalustest, arvestada nduete iimberkujundamisel
paidlikult volausaldajate erinevate huvidega. See aitaks tdendoliselt kaasa ettevotja piiratud
vara optimaalsele kasutamisele. Rithmitamise instituut vdimaldab votta vastu saneerimiskava,

mille voimalus tiituda voiks olla tdendoliselt suurem.

Alates In re U.S. Truck Co 1986.a. kohtulahendist tunnistati USA-s riihmitamise alusena
volausaldajate huve. **' See vdimaldas eristatada volausaldajaid nende huvi alusel jétkata
ettevotjaga koostood.>** 1997.a. lahendis In re Georgetown Ltd. Partnership pdhjendati
hankijatest rilhma moodustamist pdhjendusega, et ettevotja soovis jdtkata hankijatega

koostood. ** Prantsusmaal lihtutakse riithmade moodustamisel vaid sellest, kas vdlausaldaja

7 Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-64.
% Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-64.
*% Saneerimismenetluse koostamise kontseptsioon, 1k 63.
% UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 222.
'S F. Norberg, p 120.
25 F. Norberg, pp 124-125.
3% B. J. Houser, p 482.
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on hankija v3i laenuandja. *** Seega lihtutakse rithmitamisel vaid volausaldaja eeldatavatest

huvidest.

Uhiste huvide alusel riihmade moodustamisega vdivad kaasneda ka probleemid. Uhiste
huvide méératlemist peetakse komplitseerituks ja vaieldavaks. Naiteks UNCITRAL
maksejouetusdiguse alases juhendid on leitud, et {ihiste huvide méaratlemisel vdiksid aluseks
olla kohustuse iseloom voi odiguskaitsevahendid, mida volausaldaja saaks kasutada kui
saneerimist ei toimuks. > USA-s on huvide pdhise riihmitamise kdrvalmdjuna ndhtud
ettevotjale laiema vdimaluse andmist vastuvOtmata saneerimiskava kinnitamiseks
(cramdown), mis vOib vodlausaldajate huve kahjustada. Selle véltimiseks peab kohus

kontrollima, kas vastuvdtmata rithmas on ndudeid koheldud diglaselt ja vrdselt. >

Autori arvates oleks pdhjendatud vdimaldada pikaajaliste koostod huviga volausaldajatest

eraldi riihma moodustamine, kui selle pohjuseks on majanduslikud kaalutlused.

Lihikondsetest volausaldajate puhul on peetud vdimalikuks, et nad vodiksid ldhtuda
saneerimiskava héaidletades pigem ettevdtja, kui volausaldaja huvidest. Seetdttu vajaks

uurimist kas ldhikondsetest tuleks moodustada eraldi rithm.

Lihikondsetest volausaldajate puhul on peetud tdendoliseks, et hddletamisel ldhtutakse
ettevotja, tema juhtkonna, omanike voi teiste lahikondsete, kuid mitte volausaldajate huvidest.
%7 Huvide konflikti oht vdiks teiste vdlausaldajate huve ja digusi kahjustada. Maailmapanga
poolt koostatud maksejouetusdiguse alastes juhistes leitakse, et saneerimiskava hidletamisel
tuleks lausa piirata lahikondsete hidletamisdigust. **® SanS ei kohusta lahikondsetest eraldi
rihma moodustama, kuid ei keela seda ka. Riigikohus on kinnitanud, et SanS ei eristata
volgniku lihikondseid ja teisi vdlausaldajaid. °” Riigikohus on sedastanud, et saneerimise

edukuse huvides on vdimalik moodustada nduete erineval timberkujundamisel rithmi, siis

% J. L. Westbrook jt, p 154.
% UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 222.
3% Orderly & Effective Insolvency Procedures: Key Issues. Legal Department, International Monetary
Fund, 1999, pp 61-64 ja J. L. Westbrook jt, p 154.
07 J. L. Westbrook jt, p 156.
3% The World Bank. Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems,
p 50.
% RKTKm nr 3-2-1-122-09, p 18.
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annab see vdimaluse moodustada vajadusel ka lihikondsete rithma. *'’ Harju Maakohus
tsivillasjas nr 2-09-12156 asus vastupidiselt seisukohale, et ldhikondseks olevad
volausaldajad peaks kuuluma eraldi rithma, kuna ldahikondsete huvid eristavad neid teistest
volausaldajatest ja ldhikondsete hddled ei tohiks olla nduete timberkujundamisel médravad.
" M. Schihalejev toetab seisukohta, et vdlgniku lihikondse hédletamine teiste
volausaldajatega {ihes riihmas voib olla hea usu pohimdttega vastuolus ja nende nduded tuleks
asetada eraldi rithma.>'* Oiguse teostamine on keelatud, kui eesmirgiks on tekitada teisele
isikule kahju (TsUS § 138 Ig 2).>"* Taani pankrotiseaduse § 13 d. (3) jirgi ei oma ldhikondsed
saneerimiskava hééletamise digust ja Ldti maksejouetusseadus § 42 Ig 6 p 1 ja 2 keelab
saneerimiskava hééletada ettevotja kontserni liikmetetest volausaldajatel ja isikutel, kes
omavad ettevdtja suhtes olulist moju. L. Konni toetab seisukohta, et ettevotjaga seotud

volausaldaldajad ei tohiks saada saneerimiskava hizletamiseks iildse hazledigust. *'*

Autor ei ndustu M. Schihalejevi seisukohaga, et eraldi tuleks moodustada 1dhikondsete rithm,
kui ka L. Konni seisukohaga, et ldhikondsed ei tohiks saada saneerimiskava hdiletamiseks
hééledigust, sest kohus kontrollib saneerimiskava kinnitades vdlausaldajate vordset
kohtlemist (nditeks SanS § 28 lg 5 p 2). UNCITRAL-i maksejouetusdiguse alase juhendi
kohaselt ei ole enamus riikide maksejouetusdigusi ldhikondsete hidletamisdigust piiranud ja
seotud isikute tehingud ettevotjaga on tavaliselt reguleeritud viljaspool maksejdouetusdigust.
> Magistrito autori arvates oleks lihikondsetele hiiletamisdiguse keelamine vdlausaldajate
vordse kohtlemise rikkumine. Léhikondsete riihma moodustamine oleks pohjendatud nn.
iildises korras, vaid juhul kui nende ndudeid kujundatakse {imber teiste sarnaste digustega
vOlausaldajatega vorreldes erinevalt, mida vdoimaldab kehtiv SanS. SanS-st ei oleks vaja sel
juhul tdiendada ldhikondse isiku mdiste defineerimisega. Saneerimiskava kinnitades on kohtul
kohustus kontrollida juhindudes SanS-e §-ist 28 Ig 5 p 2 ja Riigikohtu seisukohast

volausaldaja ndude diglast ja vordset kohtlemist.”'

Eesti saneerimispraktikas on ettevotja
saneerimise edukuse huvides ldhikondsete nduded rahuldatud pigem parast koigi teiste nduete

tasumist, mis digustab ldhikondsete rithma moodustamist. See on kaasa aidanud saneerimise

1 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 48.

' M. Vutt. Saneerimiskava kinnitamise praktika. Kohtupraktika analiiiis. Tartu: Riigikohus,
Oigusteabe osakond, 2011, 1k 13. Arvutivorgus:
http://www.riigikohus.ee/vfs/1105/SaneerimiskavaKinnitamisePraktika MargitVutt.pdf (03.02.2016).
*12 M. Schihalejev, Ik 45-46.

33 Tsiviilseadustiku iildosa seadus. 27.03.2002. — RT 12002, 35, 216; RT 1, 12.03.2015, 106.

341, Kénn, Ik 56.

> UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 223.

1 RKTKm nr 3-2-1-25-11, p 49.
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edukusele, kuna ldhikondsete ndude tasumine on allutatud teiste volausaldajate noudele. Kui
ettevotja soovib ldhikondsete nduded tasuda kiill vordselt kuid enne teisi sarnaste
vOlausaldajate ndudeid, siis ei oleks tdendoliselt loota vdlausaldajate heakskiitu

saneerimiskavale.

Volausaldaja erineva kohtlemise pdhjuseks voib olla vajadus tasuda osale vdlausaldajatele
majanduslikel voi menetluslikel kaalutlustel varem. Seetdttu tuleks uurida kas tuleks

moodustada eraldi riihm volausaldajatest, kelle ndude soovib ettevotja tasuda varem.

Majanduslikult kaalutlustel v3ib olla pohjendatud kohelda édritegevuse jatkuvuse seisukohalt
oluliste vdlausaldajate nduet erinevalt, et tagada tarnete jitkumine ja saneerimise
onnestumine. SanS vdimaldab rithmitamist erineva kohtlemise puhul, kuid see ei tohiks olla
siiski oluliselt soodsam kui teiste sarnaste digustega volausaldajate nduete kohtlemine (SanS

§ 36 p 3). Erinev kohtlemine vajaks pdhjendamist.

Teiseks varasema tasumise pohjuseks voib olla vdlausaldaja ndude viiksus, mille tasumine
ithekordse maksega v3ib osutuda majanduslikult ja menetluslikult otstarbekaks. UNCITRAL
maksejouetusmenetluse alases juhendis ollakse seisukohal, et pandiga tagamata nduetega
volausaldajate riihmitamise aluseks voib olla nduete suurus. '’ Oiguskirjanduses on leitud, et
rihmitamine peaks vdimaldama kohelda suurema ndudega vdlausaldajaid erinevalt, et tagada
saneerimise eesmirk.’'® Niiteks Saksamaa InsO § 222 lg 3 on loonud vdimaluse moodustada
eraldi riihm volausaldajatest, kelle ndue on alla tuhande euro. SanS ei keela véikese ndudega
voOlausaldajates eraldi rithma moodustamist. Riigikohus on selgitanud, et saneerimise edukuse
jaoks on vdimalik rahuldada suuremad nduded hiljem, kuid seda tuleks pdhjendada ja selle

digustamiseks tuleks luua erinevalt koheldud volausaldajatest rithm. '

USA-s on peetud riihmitamist ndude suuruse alusel problemaatiliseks, kuna USA
pankrotiseaduse 11. peatiikk vOimaldab vastuvotmata saneerimiskava kinnitamist kohtus §
1129 alusel, kui vihemalt iiks rithm votab saneerimiskava vastu. §1122 (b) annab voimaluse
moodustada rithm pandiga tagamata nduete omanikele, kelle ndue on viike ja kui kohus
aktsepteerib seda kui mdistlikku ja vajalikku (administrative convenience). Viikese ndude
piirsumma maidratakse ettevdtja ja kohtu poolt. Riihma moodustamine vajab USA diguses

kontrollimist hééltega manipuleerimine. Lahendis In re S&W Enterprises oli ainsaks

' UNCITRAL. Legislative Guide on Insolvency Law, p 222.
318 J. L. Westbrook jt, p 154.
39 RKTKm 3-2-1-25-11, p 48
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saneerimiskava vastuvotnud rithmaks (impaired accepting class) nn. viikeste nduetega
volausaldajate rithm, millega sooviti saada digust vastuvotmata saneerimiskava kinnitamiseks
(cram down). Kohus asus lahendis seisukohale, et vaid kahest viikesest noudest rithma
moodustamine ei ole mdistlik ega vajalik, sest tagamata ndudeid oli kokku kolm ja nii ei

saanud iihes riithmas nduete imberkujundamine olla koormav (truly burdensome).>*

Magistritdd autori arvates oleks pdhjendatud moodustada eraldi rithm vdlausaldajatest, kui
ettevatja soovib tasuda nende ndude varem pohjusel, et see on majanduslikult mdttekas ja
vajalik, nditeks soovitakse tagada tarnete voi rahastamise jatkumine ja seeldbi saneerimise
onnestumine. Autor ei pea viiksese ndudega vdlausaldajate eeliskohtlemist, ja seeldbi neile
eraldi rithma moodustamist vajalikuks, kuna suur ndue koosneb alati vdiksemast ndudest. Kui
soovitakse viikese ndudega volausaldajatega menetluslikel kaalutlustel mitte tegeleda ja
nende nouded iihekordse maksega tasuda, siis peaks tasuma saneerimiskavas sarnases
ulatuses ka suurema ndudega vdlausaldajatele. Jarelikult ndude suuruse jirgi volausaldajate

erinev kohtlemine ei ole vajalik.

Kokkuvottes voib teha jérelduse, et sarnaste digustega volausaldajatest tuleks vdimaldada
erialdi rithma moodustamist, kui nende nduded kujundatakse timber erinevalt pdhjusel, et see
on vajalik ja mdistlik. See aitaks kaasa saneerimise Onnestumisele. Nouete erineva
imberkujundamise vajadus voib olla pdhjendatud pikaajalise koostoohuviga volausaldajate
puhul, kes oleksid ndus ootama ndude tasumist pikema perioodi jooksul, kui ettevotja huvides
on tasuda olulistele hankijatele varem voi kui ettevotja 1dhikondsed oleksid ndus vorreldes
teiste vOlausaldajatega ndude hilisema tasumisega. Viikese ndudega volausaldajate erinev
kohtlemine ei ole vajalik, kuna vdlausaldajate vordne kohtlemine vdimaldab saavutada
oodatavat majanduslikku moju ja lihtsustada menetlust. Sarnasete digustega vdlausaldajate
nduete erinevat limberkujundamist tuleks pdhjendada, mis vdimaldaks kontrollida riihmade
moodustamise pohjendatust. Viltida tuleks iilerithmitamist, mis kahjustaks volausaldajate

vordset kohtlemist ja seada ohtu saneerimise dnnestumise.

SanS-e kehtiv regulatsioon vdimaldab sarnaste digustega volausaldajatest erinevate rithmade
moodustamist, kuid regulatsioonis peaks tdpsustama riihmitamise tingimusi, mis tagaks

oigusselguse ja vildiks lilerithmitamist.

320 J. C. Gurdian. The Convenient Truth: A Plan Classification Warning. Weil Bankruptcy Blog 2012

Arvutivorgus: http://business-finance-restructuring.weil.com/breaking-the-code/the-convenient-truth-
a-plan-classification-warning/ (16.01.2016).
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KOKKUVOTE

Magistritod eesmadrgiks oli otsida vastust kiisimusele, mil viisil peaks reguleerima
saneerimiskava esitamist ja sisu, mis arvestaks tasakaalustatult ja eesmirgipéraselt ettevotja ja

volausaldajate huvidega viisil, mis aitaks kaasa saneerimismenetluse edukusele.

Magistritod eesmérgist tulenevalt késitletakse jdrgmisi pdhiprobleeme: saneerimiskava
koostamise ja esitamise diguse andmine ning kiisimus, kes peaks sellega seonduvalt omama
saneerimismenetluse  algatamisdigust;  konkureeriva  saneerimiskava  pdhjendatus;
saneerimiskavaga vdlausaldajatele esitatava erapooletu eksperdi arvamuse vajalikkus;
saneerimiskavas saneerimisabindude ja nende eesmirgipdrasuse kohta esitatava teabe méér;
saneerimiskavas saneerimismenetluse kestuse midramise Oigus ja saneerimismenetluse
kestuse piirangu pdhjendatus; nduete iimberkujundamisel kohalduvad pohimdtted ja neist
korvalekaldumise pdhjendatus; piirangute vajalikkus, mis puudutab {iksikute nduete
iimberkujundamise viiside kasutamist; nduete {imberkujundamise keelu ja noude
imberkujundamata jidtmise pdhjendatus saneerimiskavas; volausaldajate rithmadesse
asetamise vajalikkus ja volausaldajate rithmade moodustamise erinevate kriteeriumite

pohjendatus.

Alljargnevalt esitatakse uurimiskiisimustele vastamisel tehtud peamised jéreldused.

Parim positsioon saneerimiskava koostamiseks ja esitamiseks oleks kohtu maidratud
erapooletul ja asjatundlikul saneerimisndustajal, mistottu peaks saneerimisndustajale kuuluma
saneerimiskava esitamise ainudigus. Konkureeriva saneerimiskava esitamise diguse andmine
peale saneerimisndustaja poolt saneerimiskava esitamisdiguse perioodi ei ole pdhjendatud.
Saneerimisndustaja koostaks saneerimiskava koostdds ettevotja ja volausaldajatega peale
seda, kui on veendunud ettevdtja saneerimiskolbulikkuses ning saneerimisndustaja poolt
juhitud ldbirddkimiste tulemusena on jOutud ettevotja ja peamiste volausaldajate vahel
kokkuleppele. Saneerimisndustajal peaks lasuma kohustus teha saneerimiskava koostamisel
ettevotjaga ja peamiste vOlausaldajatega koostddd, arvestades nende huve ja digusi. Enne

saneerimiskava hédletamise tingimuseks peaks olema ettevotja heakskiit saneerimiskavale.

SanS senist regulatsiooni tuleks muuta andes saneerimiskava esitamise ainudiguse ettevotjalt
saneerimisndustajale. Autori arvates peaks saneerimisndustaja hindama ettevotja plaanitavaid

saneerimisabindusid ja ettevOotja saneerimise viljavaateid, ning kui ettevotja osutub
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saneerimisndustaja erapooletu analiilisi tulemusena saneerimiskdlbulikuks, siis oleks
saneerimisnodustajal kohustus koostada ja esitada saneerimiskava, kohustudes tegema selleks

koostddd ettevotja ja volausaldajatega.

Kui saneerimiskava koostamise ja esitamise Oigus on saneerimisndustajal, siis peaks

saneerimismenetluse algatamise digus olema ainult ettevotjal.

Kui soltumatul saneerimisndustajal on saneerimiskava esitamise ainudigus, siis ei ole vaja
volausaldajatele ja kohtule tdiendava erapooletu eksperdi arvamuse esitamist saneerimiskava
kohta. Saneerimiskava esitamine eeldaks, et saneerimisndustaja peab ettevdtja poolt
saneerimiskava tditmist tdendoliseks. Seoses esimese peatiikis tehtud jireldusega anda
saneerimiskava  koostamise  digus  saneerimisndustajale  ja  sellekohase  SanS
muudatusettepanekutega vajaks muutmist SanS § 27, mis ei kohustaks saneerimisndustajat

esitama arvamust saneerimiskava kohta.

Saneerimisabindude ja nende eesmirgipirasuse on saneerimiskava hindamise seisukohalt
keskseim teave, kuna vdimaldab hinnata saneerimismenetluse eesmérgi tditmist.
Saneerimiskava peaks kajastama kdoiki plaanitavaid saneerimisabindusid. Saneerimiskava
peaks sisaldama lisaks saneerimisabindude pohjalikule kirjeldusele, abindude eelduste ja
rakendamise ajakava esitamist mdiéral, mis voimaldaks hinnata saneerimisabindude
elluviimise tdendosust. Saneerimisabindude eesmargipdrasuse hindamiseks tuleks nduda
saneerimiskavas ettevotja kasumi-, bilansi- ja rahavoo prognoosi esitamist kuude kaupa kuni
saneerimismenetluse  10puni, mis arvestaks saneerimisabindude  vajalikkust ja
proportsionaalsust ning erapooletu isiku koostatud iiksikute nduete pankrotihinnangut.
Pankrotihinnangu erapooletus oleks tagatud kui saneerimisndustaja esitab selle
saneerimiskava. Senine SanS § 21 lg 1 saneerimiskavas esitatava teabe regulatsioon vajaks
muutmist, millega ndutaks saneerimiskavas expressis verbis detailsete prognooside ja
pankrotihinnagu esitamist ning lisaks saneerimisabindude kirjeldusele peaks saneerimiskava

kajastama saneerimisabindude eeldusi ja rakendamise ajakava.

Seadus peaks vdimaldama valida osapooltel saneerimiskavaga saneerimismenetluse kestust
vastavalt eeldatavale saneerimise eesmirgi saavutamise ajale. Saneerimiskava tditmise tdhtaja
valik vajab saneerimiskavas pdhjendamist. Seadusega tuleks kehtestada piirang
saneerimiskava tditmise tdhtajale. SanS regulatsiooni tuleks selles osas muuta, seades

saneerimiskava tditmisele téhtajale piirangu. Kaalumist védriks maksimaalselt viie aastane
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saneerimiskava tditmise tdhtaja piirang. Kohtul ei tohiks olla digust saneerimiskava tditmise

tahtaega pikendada.

Nouete itimberkujundamise viisi valikut modjutavad vdlausaldajate vordse kohtlemise
pohimdte, maksejouetusmenetluse eelsete diguste tunnustamise pdhimote, pankrotimenetluses
eesdiguste tagamise poOhimdte ja saneerimismenetluse eesmirgipirasuse pdohimote.
Korvalekalded volausaldajate vordse kohtlemine pdhimottest oleksid digustatud pandidiguse
ja pankrotimenetluses teiste eesdigusndudega volausaldajate Oiguste ja huvide kaitseks.
Viikeste nduetega volausaldajate puhul ei ole pdhjendatud volausaldajate vordse kohtlemise
pohimottest korvalekaldumine. Saneerimisseadus peaks oOigusselguse jaoks maiératlema
nduete timberkujundamise viisi valiku pdhimdtted ning avama nende sisu. Selles osas tuleks

muuta ka SanS-e vastavat regulatsiooni.

Seadus ei peaks seadma iildjuhul piiranguid erinevate nduete limberkujundamise viiside
kasutamisele. Erandina pandipidajate ndudeid ei tohiks vidhendada ulatuses, mis on tagatud
pandieseme védrtusega ja ndudeid ei tohiks vihendada méiéral, mille korral oleks vihendatud
ndude niitidisvédartus vidiksem kui ndude véértus pankrotimenetluses. Sellekohased piirangud

nduete vihendamisele peaksid digusselguse eesmérgil sisalduma SanS-s.

Kohustuse tditmise tdhtaja pikendamisel tuleks juhinduda iildjuhul saneerimismenetluse
eesmdrgipdrasuse ja voOlausaldajate vOrdse kohtlemise pohimdttest. Vorde kohtlemise
pohimotte kohaselt tuleks nduete tasumise erineval ajatamisel nduda selle hiivitamine
turupdhise intressimddra voi seda arvestava ndude rahuldamismidiraga, mis arvestaks ka
hiivitist pandieseme véértuse vdimaliku vdhenemise riski eest. Noue kohaldada kohustuse

tahtaja pikendamisel turupdhist ehk diglast intressiméadra peaks sisalduma ka SanS-s.

Pandidigusega tagamata nduete vahetamisel aktsiate vOi osade vastu peaks ldhtuma
véljaantava aktsia v0i osa ja ndude védrtuste pariteetsusest. Olemasolevate aktsiate v3i osade
taielik tithistamise ndue ei oleks pohjendatud. Vahetamine peaks eeldama kdikide puudutatud
volausaldajate ndusolekut. Pandidigusega tagatud nduete vahetamine aktsiate voi osade vastu
peaks olema pandidiguse instituudi kaitseks keelatud. SanS-s tuleks ndha ette reeglid
kohustuste konverteerimiseks aktsiate voi osade vastu, keelates pandipidajate nduete

vahetamist pandieseme viirtusega tagatud ulatuses.
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Kitsendavalt tuleks késitleda seaduses vdlausaldajate ringi, kelle ndudeid ei saa iimber
kujundada. Nouete iimberkujundamise keeld oleks pdhjendatud erandina tdotajate puhul.
Saneerimiskava koostajal peaks olema 0Oigus erandlikel juhtudel jdtta ndue {mber
kujundamata, seda saneerimismenetluse eesmérgipirasuse kaalutlustel. Nimetatud nduded
kuuluksid ettevotja saneerimise seisukohalt olulisele vdlausaldajale, kui alternatiivse pakkuja
kasutamine ei oleks vdimalik voi selle vahetamine oleks seotud olulise majandusliku kahjuga.
Nimetatud vodlausaldaja ndude eeliskohtlemise vajalikkust tuleks saneerimiskavas

pohjendada.

Rithmade moodustamise eesmérgiks on kaitsta erineva huvi voi staatusega volausaldajate
Oigusi nduete iimberkujundamisel ja seda tuleks késitleda seaduses kui erandit. Seadus peaks
rithmitamise kriteeriumid ette kirjutama, et viltida voimalikku iileriihmitamist. Uheks
kohustuslikuks volausaldajate riihmaks on pandipidajate rithm, mille moodustaksid nduded
pandidigusega tagatud ulatuses. Teise rithma peaksid moodustama pandidigust mitteomavad
volausaldajad, milles on ka pandipidajate ndudega pandieseme viirtusega tagamata ulatuses.
Selles osas tuleks muuta ka SanS-st. Samuti tuleks seadusega ette kirjutada teiste
eesdigusndudega volausaldajate riihma moodustamine, juhul kui neid pankrotimenetluses on

madratletud.

Seadus peaks voimaldama sarnaste digustega volausaldajatest erialdi riihma moodustamist kui
on vajalik nende nduete erinev iimber kujundamine pohjusel, et see on vajalik ja moistlik.
Nouete erineva timberkujundamise vajadus vdib olla pdhjendatud pikaajalise koostodhuviga
volausaldajate puhul, kes oleksid ndus ootama ndude tasumist pikema perioodi jooksul, kui
ettevotja huvides on tasuda olulistele hankijatele varem voi kui ettevdtja ldhikondsed oleksid
ndus vorreldes teiste vodlausaldajatega ndude hilisema tasumisega. Seadus ei tohiks
voimaldada viikse ndudega volausaldajate rithma moodustamist. Erinevat timberkujundamist
tuleks pohjendada, mis vdimaldaks kontrollida riihmade moodustamise pdhjendatust. Viltida
tuleks {leriihmitamist. SanS kehtiv regulatsioon vdimaldab sarnaste digustega
vOlausaldajatest erinevate rithmade moodustamist, mida tuleks digusselguse loomiseks ja

iilerithmitamise véltimiseks tdpsustada.
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PROTECTION OF THE INTERESTS OF DEBTOR AND CREDITORS IN THE
COURSE OF SUBMISSION AND PREPARATION OF THE REORGANISATION
PLAN.

SUMMARY

So far, reorganisation proceedings in Estonia have not been successful. Since a good realistic
reorganisation plan is a prerequisite for successful reorganisation proceedings, one of the
reasons may be potential problems in the procedure of preparation and submission of the

reorganisation plan.

In Estonia the Reorganisation Act has not been significantly amended since its adoption in
2008, therefore it is time to evaluate the suitability of existing rules. The revision of Estonian
insolvency regulation has also been charged with the necessary task of analyzing the rules of
preparation and submission of reorganisation plan in Estonia, their practicability and legal
clarity, and proposing changes to the regulation when required. The author was also
motivated to choose the subject of preparation and submission of reorganisation plan by the

fact that so far it has not been sufficiently studied in Estonia.

In reorganisation proceedings, the creditors and the debtor may have conflicting interests,
particularly in transformation of claims. The interest of the debtor lies in continuing business
activity and transforming claims of the creditors to the necessary extent. The interest of an
creditor may lie in continued business activity of the debtor, if he believes in the potential of
reorganisation, but he would also want his claim to be paid promptly and without reduction
and to be placed in a separate voting group that would give his vote more weight when voting
on the reorganisation plan. In the best interest of the creditor, the reorganisation plan should
include information necessary for assessing it and influencing the reorganisation plan to the
greatest possible extent. The goal of reorganisation proceedings is to take into account the

interests of both the debtor and the creditor and to protect their rights in an equal manner.

The objective of the master's thesis is to determine how the submission and contents of the
reorganisation plan should be regulated in order to give equal consideration to the interests of

the undertaking and the creditors.

Based on the objective of the master's thesis, the author examines the following research
problems: granting the right to prepare and submit a reorganisation plan and the importance of

possessing the right to commence reorganisation proceedings; the validity of a competing
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reorganisation plan; the necessity of presenting the creditors with an impartial expert opinion;
the extent of information presented in reorganisation plan concerning reorganisation measures
and their purposefulness; the right to determine the duration of reorganisation proceedings
and justification for limiting the duration; principles that apply to transformation of claims
and justification for departure from those principles; the necessity of limiting ways of
transforming claims; justification for limiting transformation of claims and not transforming a
claim; the necessity of placing creditors into groups and rationale for different criteria of

forming groups of creditors.

In order to solve the research problems, the thesis is structured into four chapters. The
following is an overview of research results by chapters and research problems examined

therein.

The author has used comparative and analytical method to achieve the objective of the thesis.
The author applied analytical method to the relevant legislation of the USA and EU member
states Sweden, Finland, Germany, Denmark, Latvia and Lithuania. Regarding a few specific

issues, examples of relevant legislation of other countries have been selectively used.

In answering the research questions, the principles for insolvency proceedings devised by the
World Bank (Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Right System),
recommendations of the European Commission regarding insolvency law (BEST Project on
Restructuring, Bankruptcy, and a Fresh Start. Final Report of the Expert Group), the
insolvency guidelines of United Nations Commission on International Trade Law
(UNCITRAL, Legislative Guide on Insolvency Law), the views of International Monetary
fund (IMF) on insolvency (Orderly & Effective Insolvency Procedure) and recommendations
of the Nordic-Baltic Insolvency Network have been used. The thesis draws on academic
literature dealing with insolvency and opinions of experts like J. L. Westbrook, M. Brouwer,
P. Varul, R. Goode, 1. Niklus, et al. Relevant county court and Supreme Court decisions are
also discussed. Explanatory notes of the draft of the Reorganisation Act are used to interpret

the will of the legislator and explain the purpose and principles of the norm.

The research problems discussed in the first chapter of the thesis and its subchapters are

presented below, complete with conclusions.

The first subchapter deals with the problem of granting the right to prepare and submit a
reorganisation plan and consequently the importance of possessing the right to commence

reorganisation proceedings. Analysis results in conclusion that a court-appointed independent
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and competent reorganisation adviser is in the best position to prepare and submit a
reorganisation plan; therefore, the reorganisation adviser should possess an exclusive right to
submit a reorganisation plan. Reorganisation adviser should prepare a reorganisation plan in
cooperation with the debtor and major creditors. Reorganisation plan should be prepared after
the advisor has been convinced of the viability of the undertaking and the debtor and major
creditors have reached an agreement in essential terms of the contract as a result of
negotiations led by reorganisation advisor. Reorganisation adviser should be obligated to
cooperate with the debtor and the major creditors while taking their interests and rights into
consideration. Voting on reorganisation plan should require approval of the debtor. The
current Reorganisation Act (SanS) of Estonia should be amended, giving the exclusive right
to submit the reorganisation plan to the reorganisation adviser. If the reorganisation plan is
submitted by the reorganisation adviser, the right to commence reorganisation proceedings

should be held exclusively by the debtor.

The second subchapter of the first chapter attempts to determine if submission of a competing
reorganisation plan should be allowed after the period of exclusive submission right of the
reorganisation adviser. Research concludes that granting the right to submit a competing

reorganisation plan is not justifiable and should not be allowed.

The third subchapter investigates the necessity of presenting an expert opinion to the creditors
with the reorganisation plan and concludes that there is no need for submission of an
additional independent expert opinion, if the reorganisation plan is submitted by an
independent reorganisation adviser. Submission of the reorganisation plan would verify that
the reorganisation adviser assesses the prospects of reorganisation positively and considers it
likely that the undertaking will comply with the reorganisation plan. Should Reorganisation
Act (SanS) be amended, giving the right to prepare reorganisation plan to the reorganisation
adviser, then § 27 should be changed, not obligating the reorganisation adviser to deliver his

opinion on the reorganisation plan.

Research problems and results discussed in the second chapter and its subchapters are

presented below.

The first subchapter of the second chapter deals with the extent of information presented in
reorganisation plan concerning reorganisation measures and their purposefulness.
Reorganisation measures and their purposefulness are central in evaluating the reorganisation
plan, because it enables assessment whether the reorganisation proceedings have achieved

their objective. It is concluded that the reorganisation plan should reflect all reorganisation
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measures. In addition to the description of reorganisation measures, the reorganisation plan
should include their prerequisites and timeline of implementation. This would enable viability
assessment of reorganisation measures and monitor the implementation of reorganisation
plan. To assess the purposefulness of reorganisation measures, the reorganisation plan should
include monthly income, balance and cash flow forecasts of the debtor that allow for the
influence of reorganisation measures and bankruptcy test of claims by an impartial expert.
Impartiality of bankrupt assessment would be guaranteed if the reorganisation plan is
submitted by reorganisation adviser. The regulation of information presented in
reorganisation plan under § 21 (1) of the Reorganisation Act should be amended, obligating
expressis verbis to present forecasts by month and bankruptcy test; in addition to the
description of reorganisation measures the reorganisation plan should include prerequisites for

the reorganisation measures and timeline of implementing them,

The second subchapter of the second chapter examines the justifiability of determining the
duration of reorganisation proceedings and the question whether the law should limit the
duration of reorganisation proceedings. It is concluded that the law should permit the parties
to choose the duration of reorganisation process according to the estimated time of achieving
the objectives of reorganisation. The term for compliance with the reorganisation plan should
be justified in the plan. A legal limit to the term of compliance with the reorganisation plan
should be set. The Reorganisation Act should be amended by setting a limit to the term for
compliance with the reorganisation plan and courts should not be able to extend the time limit

of the reorganisation plan.

The research problems and results discussed in the third chapter and its subchapters are

presented below.

The first subchapter of the third chapter examines the principles applied to transformation of
claims and justification for departure from those principles. It is concluded that the choice of
method of transforming claims is influenced by the principle of equal treatment of creditors,
the principle of recognizing pre-insolvency rights, the principle of respect for the rights of
preference in bankruptcy proceedings and the principle of purposefulness of reorganisation
proceedings. Departure from the principle of equal treatment of creditors would be justified in
defense of rights and interests of pledgees and other preferential creditors in bankruptcy
proceedings. In case of creditors with small claims, departure from the principle of equal

treatment of creditors is not justified. For the purpose of legal clarity, the principles of
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choosing the method of transforming claims should be defined and their content disclosed.

The Reorganisation Act should also be amended to that effect.

The second subchapter of the third chapter deals with the necessity for limiting methods of
transformation of single claims. The most common methods of transforming of claims are
reduction in the amount of the claim, extension of term for the performance of obligations and

replacement of an obligation with shares or holdings.

Regarding reduction in the amount of claim, it is concluded that the law should generally not
limit the use of methods of transforming claims. Equal treatment of creditors should be the
guiding principle. Exceptions are the claims of pledgees which are not to be reduced in the
amount secured by the value of the pledged object and amount of claims should not be
reduced to such an extent that the value of the claim would be lower than the value of the
claim in bankruptcy proceedings. The aforementioned limitations should be included in the

Reorganisation Act for the sake of legal clarity.

Extending the term for the performance of obligations should generally be based on
purposefulness of reorganisation proceedings and the principle of equal treatment of creditors.
In case of different rescheduling of claims, settlement at a market-based interest rate or a rate
that takes market-based rate into account should be presumed. Interest rate should compensate
for the risk of decreased value of the pledged object. Reorganisation Act should also provide

for the obligation to use market based or fair interest rate in rescheduling the reimbursement.

Replacing the claims not secured by right of pledge with shares or holdings should be based
on the parity of the values of claims and issued shares or holdings. The demand of total or
partial cancellation of existing shares or holdings is not justified. Replacement of claims
should require the agreement of all concerned creditors and reducing the level of shareholding
of the existing owners over a certain extent should be limited. Replacing claims secured by
right of pledge with shares or holdings should be prohibited to protect the institute of right of
security. Reorganisation Act should provide for conditions of converting claims into shares or
holdings, prohibiting the replacement of the claims of the pledgees in the amount secured by

pledged object.
The order of payment of claims should not be dictated by law.

The third subchapter of the third chapter analyzes the justifiability of prohibition of claims
transformation in reorganisation plan and the right to refrain from transforming a claim. It is

concluded that the circle of creditors whose claims are not to be transformed should be
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minimal. Exception are made for the claims of employees, which should not be transformed.
Preparing the reorganisation plan should include the right to refrain from transforming a claim
of an creditor as an exception in the interest of purposefulness of the reorganisation
proceedings. It must be a major creditor when using an alternative source is impossible or
associated with financial loss. Necessity for preferential treatment of a claim should be

substantiated in the reorganisation plan.

The research problems and results discussed in the fourth chapter and its subchapters are

presented below.

The first subchapter of the fourth chapter deals with the necessity of placing creditors into
voting groups. It is concluded that the purpose for creation of voting groups is to protect the
rights of creditors with dissimilar interests or status and the law should treat it as an

exception. Criteria for grouping should be prescribed by law to avoid possible excessive
grouping.

The second subchapter of the fourth chapter examines the rationale for criteria of placing
creditors into groups. The criteria are the right of pledge and other prerogatives as well as

financial and procedural considerations.

A mandatory group of creditors is the group of pledgees where claims are placed in the
amount secured by pledged object. The other group should consist of creditors that do not
possess pledge right and also claims of pledgees to the amount that is not secured by the value
of pledged object. In that respect, the Reorganisation Act that does not prohibit transformation
of the claims of pledgees should be amended. The law should prescribe additional formation

of a group of other creditors with preferred claims.

The law should provide for the possibility to form a separate group of creditors with similar
rights, if different transformation of their claims is necessary and reasonable. The need for
different transformation of claims could be justified by an interest in long-term cooperation
with creditors or in case of close associates of the debtor, when they agree to deferred
payment or if earlier payment to important contracting entities is in the best interest of the
debtor. The law should not allow formation of a group of creditors with small claims as
preferential treatment of their claims is not necessary. Differences in transformation should
definitely be substantiated, so that justification for forming of groups can be verified.
Excessive grouping should be avoided. Reorganisation Act allows formation of different
groups from creditors with similar rights, therefore, the regulation of grouping should be

specified to avoid excessive grouping.
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