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Tarkastusviraston kannanotot

Omaisuudenhoitoyhtid Arsenal Oy:n selvitystilan kaytannot

Omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy (Arsenal) perustettiin 90-luvun pankkikriisin yhteydessé hal-
linnoimaan jarjestiméttomié ja muita luottoja sekd realisoimaan kiinteistd- ja muuta omaisuutta.
Julkisilla pankkitukitoimenpiteilld pyrittiin tervehdyttimain Suomen pankkijirjestelmaa.

Arsenal on valtion yksin omistama yhtid. Valtiovarainministerid on Arsenalin omistajaohja-
uksesta vastaava ministerio.

Arsenalin toiminta oli jo alun perin tarkoitettu méairdaikaiseksi ja yhtio asetettiin selvitystilaan
lokakuussa 2003. Yhti6é on ollut toiminnassa kaikkiaan runsaat 21 vuotta. Selvitystilan aikana
yhtion keskeisend tehtévénd on ollut jiljelld olevien saatavien periminen, oikeudenkéyntien hoi-
to, arkistojen alasajo, omaisuuden realisointi ja konserniin kuuluvien tytiryhtididen lopettamis-
toimet.

Yhtion toimintaa on ohjannut kaksi keskeistd periaatetta — mahdollisimman véhéinen valtion-
taloudellinen rasitus seké selvittimisintressi. Tarkastus kohdistui siithen, onko valtiontaloudellis-
ten kustannusten minimoiminen ja selvittdmisintressi huomioitu ja sovitettu yhteen tarkoituk-
senmukaisella tavalla Arsenalin toiminnassa selvitystila-aikana. Lisdksi on arvioitu, onko Arse-
nal pystynyt toimimaan selvitystilassa tuloksellisesti huomioon ottaen sen toimintaympériston ja
siind ajan saatossa tapahtuneet muutokset. Tarkastuksella on my®6s kehittdvéd, tulevaisuuteen
suuntautuva ulottuvuus. Tarkastushavaintojen perusteella on kehitetty toimintaperiaatteita, joita
téllaisen yhtion toiminnassa tulisi ottaa huomioon.

Selvittamisintressia ja valtiontalouden etua ei ole sovitettu yhteen Arsenalin sel-
vitystila-aikana epatarkoituksenmukaisella tavalla

Arsenalin toiminnan tavoitteena on yhtééltd ollut valtiontalouden tappioiden minimoiminen.
Toinen yhtion toimintaa keskeisesti ohjannut periaate on ollut selvittdmisintressi, jonka mukai-
sesti velallisten toimintaan liittyvien epéselvyyksien tutkiminen voidaan asettaa taloudellisten
hyotynékokohtien edelle.

Selvittdmisintressin merkitystd arvioitaessa on kiinnitettivd huomiota myos seikkoihin, joita
valttimattd ei ole mahdollista arvioida taloudellisten hydtyndkdkohtien perusteella tai joiden ar-
viointi tdllaisten seikkojen perusteella on vaikeaa. Epdselvyyksien selvittdmistd voidaan perus-
tella esimerkiksi laillisuusvalvonnallisilla ndkokohdilla. Toisaalta selvittdmisintressiin perustu-
vat perintitoimet eivit ole selvitystila-aikana olleet tuloksettomia taloudellisten kriteereiden pe-
rusteella arvioiden. Arsenal ei siten ole toteuttanut perintitoimintaa taloudelliset hyotynékokoh-
dat sivuuttaen. Tarkastushavaintojen perusteella ei voida katsoa, ettd valtiontaloudelliset ndko-
kohdat ja selvittdmisintressi olisi Arsenalin toiminnassa sovitettu yhteen epétarkoituksenmukai-
sella tavalla.

Omaisuudenhoitoyhtion omistajaohjauksen tulisi olla aktiivista omaisuudenhoi-
toyhtidn toiminnan loppuaikana

Ennen selvitystilaa ja sen alkuvaiheissa yhtion ohjaus- ja valvontarakennetta on kevennetty tar-
koituksenmukaisella tavalla. Valtiovarainministerid on ollut koko selvitystilan ajan paiasialli-
nen ohjaustaho. Ministerion virkamiesedustajan ja yhtion selvitystilan hallinnon vélinen yhtey-
denpito on ollut omistajaohjausta koskevan ohjeistuksen mukaista.

Tarkastushavaintojen perusteella omaisuudenhoitoyhtion omistajaohjauksessa on kuitenkin
havaittavissa passiivisia piirteitd eikd omistaja valttdmaéttd ole ollut selvilld kaikesta yhtion toi-
mintaa ja toimintaymparistdd koskevasta omistajaohjauksen kannalta merkityksellisestd infor-
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maatiosta. Voidaankin katsoa, ettei yhtion johdon ja omistajan vidlinen informaation kulku ole
kaikilta osin ollut tasapainoista. Omistajaohjauksen nikékulmasta yhtion toiminta on vaikutta-
nut niin vakiintuneelta, ettei toimintaperiaatteista ole juurikaan keskusteltu. Arsenalin riskien-
hallinnan ja omistajaohjauksen kannalta yhtion siséistd henkildriippuvuutta ja dokumentoidun
tiedon puutetta voidaan pitdd ongelmallisina seikkoina.

Tarkastushavaintojen perusteella Arsenalilla on ollut kdytettdvissd yhtion toiminnan laajuu-
teen suhteutettuna hyvit taloudelliset resurssit. Selvitystilan edetessd omaisuudenhoitoyhtion
tehtévét ovat rajoittuneet 1dhinnd oikeudenkéynteihin ja niiden konkurssipesien hallinnointiin,
joista Arsenal on ottanut kuluvastuun. Edelld mainittujen konkurssipesien méddrd on vuonna
2014 ollut vain noin kymmenesosa selvitystilan alun lukumiéréstd. Vastaavasti vireilld olevien
oikeudenkdyntien lukumééri on vuonna 2014 ollut noin viidesosa ja niihin liittyvien taloudellis-
ten intressien méérd noin kymmenesosa siitd, mitd ndmé maérat olivat selvitystilan alussa. Tar-
kastushavaintojen perusteella valtiovarainministerién tulisi selvittdd mahdollisuudet keventia
omaisuudenhoitoyhtion toiminnallisia resursseja yhtion toiminnan jatkuvasti supistuessa.

Tarkastuksen yhteydessd on selvitetty myos riskejd, jotka liittyvdat omaisuudenhoitoyhtion
johtoon kuuluvan henkil6n (téssé tapauksessa selvitysmiehen) ldheisyhtion palveluiden hyodyn-
tdmiseen omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa. Tarkastushavaintojen perusteella ei voida péitel-
14, ettd kyseinen henkild olisi toiminut esteellisend. Tdmén kaltaisiin intressiristiriitoja koskeviin
riskeihin tulisi kuitenkin jatkossa kiinnittd4 huomiota jo ennakolta.

Arsenalista saadut kokemukset tulisi hydodyntaa mahdollisen uuden omaisuu-
denhoitoyhtion perustamisen yhteydessa

Tarkastuksessa on kehitetty toimintaperiaatteita, joita omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa tulee
ottaa huomioon. Tarkastushavaintojen perusteella on selvitetty, millaisia siséll6llisid ulottu-
vuuksia selvittdmisintressin periaatteeseen liittyy. Tarkastuksessa on myos selvitetty, milld ta-
voin yhtién toimintaympiristdssd tapahtuneet muutokset ovat vaikuttaneet periaatteen toteutu-
miseen. Lisdksi tarkastushavaintojen perusteella on kehitetty sellaisia hyvan hallintotavan vaa-
timuksiin ldheisesti liittyvid periaatteita, joita omaisuudenhoitoyhtion hallinnoinnissa tulee ottaa
huomioon. Tarkastuksessa on yleisemminkin tdsmennetty ja jasennetty sekd selvittdmisintressin
ettd hyvén hallintotavan késitteiden sisaltoa.

Selvittdmisintressin soveltamisesta on seurannut se, ettd Arsenal on sitoutunut pitkdaikaisiin ja
vaativiin oikeudenkdynti- ja perintéprosesseihin. Yhtion toiminta on jatkunut huomattavasti pi-
dempidédn kuin 1990-luvun alkupuolella arvioitiin. Omaisuudenhoitoyhtion toiminnan aikajén-
teen vaikea ennakoitavuus voidaan néhdi séédntelyteknisend — ja samalla myds kriisinhallinnan
keinovalikoiman arviointiin liittyvénd — riskind. Téllaisen yhtion toiminta-aikaa ja yhtion vaa-
timia resursseja on vaikea ennakoida.

Jos omaisuudenhoitoyhtiotd kiytetdén tulevaisuudessa kriisinhallintavilineend, tarkastusha-
vaintojen perusteella tulisi myds harkita julkisselvitysmenettelyn hyddyntdmistd vaihtoehtona
omaisuudenhoitoyhtion suorittamalle selvittimistoiminnalle.

Uudessa luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisua koskevassa laissa
(1194/2014, jaljempédnd myds kriisinratkaisulaki) omaisuudenhoitoyhtié on huomioitu yhtena
kriisinhallintavdlineend. Omaisuudenhoitoyhtié on siten myds tulevaisuudessa yksi keino hallita
laaja-alaisia systeemisid pankkikriisejd. Tdmén tarkastuksen tarkastushavaintojen perusteella
kehitettyja toimintaperiaatteita voidaan tulevaisuudessa hyddyntdi kehitettidessd kriisihallintava-
lineend kaytettdvien omaisuudenhoitoyhtididen toimintakéyténteité ja hallinnollisia rakenteita.



Tarkastusviraston suositukset

1. Valtiovarainministerion tulisi selvittdd mahdollisuudet keventdd omaisuudenhoitoyhtion
toiminnallisia resursseja yhtion toiminnan jatkuvasti supistuessa.

2. Jos omaisuudenhoitoyhtiotd tulevaisuudessa kaytetddn pankkikriisin hallintakeinona, tulisi
lisdksi kiinnittdd huomiota seuraaviin seikkoihin:

—  Omaisuudenhoitoyhtion hallinnoinnissa tulisi kiinnittdd huomiota keinoihin, joilla
omaisuudenhoitoyhtion elinkaarta voidaan lyhentdd. Erds kysymykseen tuleva keino
voisi télloin olla velallisten toimiin liittyvien epdselvyyksien tutkimisen siirtiminen
julkisselvitysmenettelyyn.

—  Harkittavaksi tulisi yleisemminkin ottaa kysymys siitd, millaisiin velallisten toimiin
selvittdmisintressin perusteella puututaan.

— Jo omaisuudenhoitoyhtion toimintaa suunniteltaessa tulisi kiinnittdd huomiota téllai-
sen yhtion toimintaan liittyviin hyvén hallintotavan vaatimuksiin, ja harkittavaksi tuli-
si ottaa erityisen omaisuudenhoitoyhtion toimintaan liittyvén julkisen corporate go-
vernance -ohjeistuksen laatiminen.



1 Tarkastuksen tausta

Arsenal on 24.11.1993 pankkikriisin aiheuttamien ongelmien hallinnoimiseksi perustettu omai-
suudenhoitoyhtid. Yhtion tehtdvand on ollut jarjestiméttomien ja muiden luottojen hallinnointi
seki kiinteistd- ja muun omaisuuden realisointi. Arsenalin toiminnan oli jo yhtiotd perustettaes-
sa tarkoitettu olevan luonteeltaan miéréaikaista.

Arsenal asetettiin selvitystilaan lokakuussa 2003, jolloin aloitettiin yhtion varsinainen loppu-
selvitystyo.

Arsenalilla on ollut toimintansa aikana suuri valtiontaloudellinen merkitys. Yhtié on kuitenkin
ollut talousarviotalouden ulkopuolinen organisaatio. Arsenalia pddomitettiin vuosina 1994-1996
yhteensé 3,8 miljardilla eurolla, josta yhtié on maksanut takaisin omistajille 700 miljoonaa eu-
roa. Téstd médristd noin 200 miljoonaa euroa (29 prosenttia) on palautettu selvitystilan aikana.'
Yhtion oma pddoma oli tarkastuksen aikana noin 212 miljoonaa euroa, josta 200 miljoonaa on
ennakkojako-osuutta. Valtiovarainministerio vastaa Arsenalin omistajaohjauksesta.

Koko Arsenalin olemassaoloajan sen toimintaa on ohjannut kaksi keskeistd periaatetta. Yhte-
nd tavoitteena on ollut valtiontalouden tappioiden minimoiminen. Toisena tavoitteena on ollut
velallisten toimiin liittyvien epéselvyyksien selvittdminen (niin sanottu selvittimisintressi). N&-
mi toimintaa ohjanneet periaatteet ovat vaikuttaneet keskeisesti yhtion toimintaan ja omistaja-
ohjaukseen vield selvitystilan aikanakin.

Tarkastuksen taustalla on ollut rahoitusmarkkinakriisien ja niiden kriisinhallintavilineiden
suuri valtion- ja kansantaloudellinen merkitys. Myds 1.1.2015 voimaan tullut luottolaitosten ja
sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisua koskeva laki siséltda sddnnokset omaisuudenhoitoyhtion
kayttdmisestd kriisinratkaisuvilineend, joten tédllainen yhti6 on mahdollinen rahoitusmarkkina-
kriisin hallintaviline my®ds tulevaisuudessa.

Suomea 1990-luvulla kohdanneen pankki- ja rahoitusmarkkinakriisin ldpikdynti on tuonut
runsaasti oppimiskokemuksia vakavista pankkikriiseistd ja niiden seurauksista sekd hallintata-
voista. Tarkastuksen tuottamasta tiedosta on hyotyé, jos omaisuudenhoitoyhtion perustamiseen,
toimintaan tai lopettamiseen liittyvit kysymykset tulevat uudelleen ajankohtaisiksi.

Valtiontaloudellisen merkityksen lisdksi Arsenalin toiminnalla on ollut suuri yhteiskunnalli-
nen merkitys. Arsenalin toiminta on koskettanut suoraan suurta méérad ihmisia, ja sitd kohtaan
on julkisuudessa esitetty myds monenlaista kritiikkid. Myos tarkastusvirastoon on kanneltu Ar-
senalin toiminnasta ja sen omaksumista menettelytavoista. Niissd yhteydenotoissa on usein
kiinnitetty huomiota siihen, ettd selvittimisintressin toteuttaminen on johtanut omaisuudenhoi-
toyhtion toiminnan pitkittymiseen ja epéatarkoituksenmukaiseen valtion varojen kdyttoon. Tar-
koitus on, ettd tarkastusviraston tekemi ulkopuolinen tarkastelu Arsenalin toiminnasta ja kéy-
tanteistd edistdd avoimuutta ja lisdd kansalaisten luottamusta valtion taloudenhoitoon.

Tarkastuksella on ollut kaksi tavoitetta. Tavoitteena on ensinndkin ollut varmistua siité, ettd
valtiontaloudellinen intressi ja selvittimisintressi on omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy:n toi-
minnassa sovitettu yhteen tarkoituksenmukaisella tavalla. Toisena tavoitteena on ollut kehittia
toimintaperiaatteita, joita tdllaisen yhtion toiminnassa tulee ottaa huomioon. Ndmé periaatteet
liittyvidt ldheisesti selvittdmisintressin ja hyvan hallintotavan sisill6llisiin ulottuvuuksiin. Ta-
voitteena on ollut kehittdd — Arsenalin toiminnasta saatujen kokemusten pohjalta — periaatteita,
joita tdimén kaltaisen yhtion toiminnassa tulisi tulevaisuudessa ottaa huomioon. Niillad toiminta-

! Arsenal on selvitystilan aikana saanut luottotappiopalautuksia noin 41 miljoonaa euroa (lukuun sisclty-
vdt konkurssipesien jako-osuudet), realisointituottoina (netto) noin kahdeksan miljoonaa euroa sekdi va-
hingonkorvauksina, vuokratuottoina ja muina toimintatuottoina noin 18 miljoonaa euroa. Lisdksi yhtio
on saanut sijoitustoiminnan tuottoina noin 25 miljoonaa euroa. Arsenalin selvitystilan aikaisten liiketu-
losten yhteismddrd on noin 115 miljoonaa euroa voitollinen.



periaatteilla voidaan katsoa olevan liittymékohtia myds 1.1.2015 voimaan tulleen kriisinratkai-
sulain omaisuudenhoitoyhtiotd koskevan sdédntelyn tulkintaan. Jos kriisinratkaisulaissa tarkoitet-
tua omaisuudenhoitoyhtiotd paddytddn tulevaisuudessa kdyttdméédn kriisinhallintavélineend (tai
kriisinratkaisuvélineend), yhtion toiminnassa on mahdollista hyddyntdd tdmén tarkastuksen tar-
kastushavaintoja ja niiden perusteella kehitettyja toimintaperiaatteita.

? Rahoitusvakausviranomaisesta annetun lain (1195/2014) 1 luvun 2 §:n 1 momentin mukaan laissa tar-
koitettu rahoitusvakausvirasto toimii kansallisena kriisinratkaisuviranomaisena rahoitusmarkkinoiden
vakauden varmistamiseksi ja taloudellisiin vaikeuksiin joutuneiden luottolaitosten ja sijoituspalveluyritys-
ten toiminnan uudelleenjdrjestdmiseksi. Pykdldn 3 momentin mukaan virasto hallinnoi valtion talousar-
vion ulkopuolista rahoitusvakausrahastoa, joka muodostuu lain 4 luvussa tarkoitetusta vakausmaksuina
kartutettavasta kriisinratkaisurahastosta ja 5 luvussa tarkoitetusta talletussuojamaksuina kartutettavasta
talletussuojarahastosta. Lain 6 luvun 4 §:ssd sdddetyin tavoin valtiontalouden tarkastusvirastolla on val-
tiontalouden tarkastusvirastosta annetun lain (676/2000) 2 §:n perusteella rahoitusvakausrahastoa kos-
keva tarkastusoikeus.



2 Tarkastusasetelma

2.1 Tarkastuskohteen kuvaus: Omaisuudenhoitoyhtio
Arsenal Oy

Suomen ajautuessa 1990-luvun alussa ennétyksellisen syvdan lamaan, johon liittyi my6s rahoi-
tusmarkkinoiden kriisiytyminen, valtio joutui kéyttiméin huomattavia maérid julkista tukea
pankkijarjestelmén tervehdyttimiseen. Erds keskeinen viline kriisin hallinnoimiseksi ja ratkai-
semiseksi olivat omaisuudenhoitoyhtiot. Téallaisiin yhtidihin oli mahdollista siirtdd valtion tai
valtion vakuusrahaston tuen kohteena olevien pankkien omaisuutta tai muita pankkien toimin-
nan ja rahoitusmarkkinoiden vakauden turvaamiseksi tarpeellisia yhtiditd. Pyrkimyksend oli
erottaa terve pankkitoiminta ongelmallisten omaisuuserien ja vastuiden kisittelysta.

Valtioneuvoston paitokselld 24.11.1993 perustettiin Omaisuudenhoitoyhtioé Arsenal Oy, jonka
tehtdvéksi tuli hallinnoida jarjestimattomid ja muita luottoja seké realisoida kiinteistd- ja muuta
omaisuutta. Yhtion operatiivinen toiminta alkoi 15.1.1994. Omaisuudenhoitoyhtiosté on sédédet-
ty 1.1.2015 kumotussa laissa valtion vakuusrahastosta (379/1992). Lisdksi vakuusrahastolain 19
a §:n mukaan omaisuudenhoitoyhtidtoimintaan sovelletaan osakeyhtiolakia (624/2006).

Arsenal perustettiin méiéraaikaiseksi, erityistehtdvéda hoitavaksi yhtidksi. Organisointimuodok-
si valittiin osakeyhtid. Tdmén toimintamuodon katsottiin tarjoavan joustavat puitteet omaisuu-
denhoitoyhtion toiminnan tavoitteiden saavuttamiseksi.” Toimintansa aikana Arsenal on omista-
nut myos kaksi muuta omaisuudenhoitoyhtiotd, jolloin yrityksistd on muodostunut konserni.

Arsenalin loppuselvitystoiminta alkoi lokakuussa 2003, kun yhti6 asetettiin selvitystilaan. Ar-
senalin erityistehtdvénd selvitystila-aikana on ollut 1990-luvun pankkikriisiin liittyvien luottojen
perinti ja pasoman palauttaminen valtiolle.* Selvitystilaan siirtymiselld ei ole ollut vaikutusta
Arsenalin toimintaa ohjaaviin periaatteisiin. Yhtion toimintaperiaatteet ja ohjeistus ovat pysy-
neet samoina selvitystilan aikana silti osin, kuin ne ovat koskettaneet yhtion nykyisti toimintaa.

Arsenalin selvitystilan aikana yhtion hallitukselle ja toimitusjohtajalle tavallisesti kuuluvista
tehtdvistd ovat vastanneet yhtiokokouksessa valitut kaksi selvitysmiestd, jotka ovat pysyneet
samoina koko selvitystilan ajan.’ Yhtion keskeisind tehtévind selvitystilassa ovat olleet jaljelld
olevien saatavien periminen, oikeudenkiyntien hoito, arkistojen alasajo, omaisuuden realisointi
ja konserniin kuuluvien tytdryhtididen lopettamistoimet.

Vakuusrahastolain esitéiden (HE 130/1993 vp) mukaan Arsenalin tarkoitus on ollut edistia
erityisté talouspoliittista padmaaraa realisoimalla sille siirrettyd omaisuutta mahdollisimman te-
hokkaasti ja tuottavasti siten, ettd valtiontaloudelle aiheutuisi mahdollisimman vihédinen rasitus.
Valtiontalouden tappioiden minimoimisen lisdksi Arsenalille asetettiin myds laajempi yhteis-
kunnallinen tavoite. Pankkikriisin aikana 1990-luvulla eduskunnassa nostettiin esille tarve
pankkituen julkisuuden lisddmisestd ja epaselvyyksien selvittimisestd. Valtiovarainvaliokunnan
mietinndssd VaVM 35/1993 vp valiokunta edellytti, ettd "pankkituen julkisuutta lisdtddn ja ettd
kaikki taloudellista merkitystd omaavat luottotappiot huolellisesti tutkitaan pankkituen myéntd-
misen yhteydessd ja sen ehtona. Selvitellyt rikokset ja rikkomukset on saatettava tuomioistuin-
kdsittelyyn, jolloin ne tulevat julkisiksi. Erityistarkastuksessa on otettava kantaa myos niihin
vddrinkdytoksiin, joiden osalta vahingonkorvausvastuu tai rikosoikeudellinen vastuu on ehtinyt

TVTV 1995, 5. 105.

* Valtioneuvoston kanslia 26.6.2013.

’ Selvitystilan alussa omistajat valitsivat myos kolmannen selvitysmiehen. Yhtiokokous pddtti kuitenkin
8.6.2004 kustannussyistd luopua kolmannesta selvitysmiehestd, koska selvitysmiehet hoitivat pddllekkdii-
Sid tehtdvid.



vanhentua.”® Valtiovarainvaliokunnan mietintd6n pohjautuen toiseksi Arsenalin toimintaa oh-

jaavaksi periaatteeksi asetettiin selvittdmisintressi.

Arsenalia pddomitettiin vuosien 1994-1996 aikana. Kaiken kaikkiaan valtio on pddomittanut
Arsenalia 3,8 miljardilla eurolla.” Yhti6 on palauttanut pisomaa omistajille yhteensi 0,7 miljar-
dia euroa. Selvitystilan aikana yhtié on palauttanut omistajille 200 miljoonaa euroa. Yhtion oma
pddoma oli tarkastuksen aikana noin 212 miljoonaa euroa, josta 200 miljoonaa oli ennakkojako-
osuutta.

Arsenal on valtion yksin omistama yhti6. Yhtidon omistus oli jaettu vuoden 2015 alkuun saak-
ka siten, ettd Suomen valtio omisti suoraan 78,95 prosenttia ja Valtion vakuusrahasto (VVR)
21,05 prosenttia yhtion osakkeista. Valtion vakuusrahasto oli huhtikuussa 1992 pankkikriisin ja
pankkituen hallinnoimiseksi perustettu valtion talousarviotalouden ulkopuolinen rahasto, jonka
tehtdvini oli talletuspankkien vakaan toiminnan turvaaminen ja pankkikriisin hoito.®

Valtiovarainministerié on vastannut Arsenalin omistajaohjauksesta, mutta yhtion olemassa-
olon aikana yhtion ohjaukseen ja valvontaan on ministerion ohella osallistunut myos Valtion
vakuusrahasto. Viimeksi mainitun organisaation yhteydessd on liséksi toiminut toimielimii
(Valtion vakuusrahaston valtuusto, toimiohjelautakunta ja tarkastusvaliokunta), joilla on ollut
omat erikoistuneet tehtdvinsa Arsenalin toiminnan ohjauksessa ja valvonnassa (kuvio 1).

Valtion vakuutusrahaston
Valtiovarainministerio valtuusto

J (1.5.1996-31.12.2014)
Arsenal
Toimiohjelautakunta

Valtion vakuutusrahasto

(30.4.1992-31.12.2014) (17.8.1998-19.8.2010)

Tarkastusvaliokunta
(19.12.1996-27.3.2003)

KUVIO 1. Arsenalin ohjaukseen ja valvontaan vaikuttaneet toimielimet.

Arsenalin ohjausta ja valvontaa on kehitetty koko sen olemassaolon ajan. Arsenalin perustamis-
syiden, pankkituen yhteiskunnallisen merkityksen ja selvittdimisintressin vuoksi Valtion vakuus-
rahasto perustettiin alun perin eduskunnan suoraan alaisuuteen. Valtion vakuusrahastossa oli
parlamentaarisena toimielimend Valtion vakuusrahaston valtuusto. VVR:n valtuuston tehtdvéna
oli ennen kaikkea eduskunnan asettamien ja muiden yleisesti vahvistettujen pankkituen ehtojen
noudattamisen valvonta. Valtuusto seurasi lisdksi omaisuudenhoitoyhtididen toimintaa, ja sen
oli mahdollista tehdd ehdotuksia my&nnetyn pankkituen ja omaisuudenhoitoyhtididen toiminnan
valvonnassa noudatettavista periaatteista.” Valtuustossa oli yhdeksén eduskunnan valitsemaa ji-
sentd.

Vakuusrahasto siirrettiin 19.12.1996 valtiovarainministerion alaisuuteen. Samassa yhteydessa
perustettiin tarkastusvaliokunta, jonka tarkoituksena oli tehostaa omaisuudenhoitoyhtidéiden par-

% VaVM 35/1993 vp — HE 125/1993 vp.

7 Pidoman suuruusluokan hahmottamiseksi voidaan tarkastella valtion menojen ja Arsenalille annetun
pddoman suhdetta. Vuonna 1996 valtion menot olivat yhteensd 33,5 miljardia euroa. Siten Arsenalille
maksetun pddoman suhde vuoden 1996 valtion menoihin oli kaikkiaan 11,3 prosenttia.

$Vakuusrahaston varat myénnettiin valtion talousarviossa ja niistd pddtti eduskunta. Vakuusrahaston va-
roja voitiin kdyttdd ainoastaan poikkeustapauksissa ja erityisin ehdoin. Rahaston varoista voitiin muun
muassa myontdd tukilainoja erityisehdoin ja antaa takauksia. Rahaston oli myés mahdollista omistaa ja
hallinnoida omaisuudenhoitoyhtiéitd.

 HE 6/1996 vp.



lamentaarista valvontaa.'® Kansanedustajista muodostuneen tarkastusvaliokunnan toiminta erosi
normaalista pankkivalvonnasta. Tarkastusvaliokunta lakkautettiin Arsenalin yliméardisen yhtio-
kokouksen péatokselld 27.3.2003 samalla, kun aloitettiin selvitystilaan siirtymisen valmistelu.
valtiovarainministerion ei katsottu olevan tarkoituksenmukainen taho antamaan oikeudenkdyn-
teihin, perintién ja velkajérjestelyihin liittyvid toimiohjeita.'' Toimiohjelautakunta antoi Arse-
nalin pyynnosti erillisen toimiohjeen jokaiseen velallisen maksujarjestelyyn. Vuonna 2009 eril-
listen toimiohjeiden antaminen lopetettiin ja menettelytapoja maksujérjestelyissd kevennettiin,
kun toimiohjelautakunta antoi yleistoimiohjeen Arsenalille. Toimiohjelautakunnan toiminta
paittyi 19.8.2010.

VVR:n toiminta paittyi 1.1.2015, kun eduskunta hyviksyi kriisinratkaisumekanismia koske-
van lainsdidannon. Valtiovarainministerid hoitaa VVR:n keskeneriiset velvoitteet loppuun.' Jo
vakuusrahaston olemassaolon aikana sen tehtévia hoiti kdytinnossi valtiovarainministerio."

2.2 Tarkastuskysymykset ja tarkastuskriteerit

Tarkastuksen tavoitteena oli ensinnikin varmistua siité, ettd valtiontaloudellinen intressi ja sel-
vittimisintressi on omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy:n toiminnassa sovitettu yhteen tarkoituk-
senmukaisella tavalla. Toisena tavoitteena oli kehittdd toimintaperiaatteita, joita tdllaisen yhtion
toiminnassa tulee ottaa huomioon. Liitteessd 1 on esitetty tarkastuksen yksityiskohtaisemmat
osakysymykset ja tarkastuskriteerit.

Tarkastus rajautui omaisuudenhoitoyhtion vuonna 2003 alkaneeseen selvitystila-ajanjaksoon.
Talta osin tarkastus kohdentui siten omaisuudenhoitoyhtion elinkaaren loppuosaan. On kuiten-
kin selvidi, ettd Arsenalin selvitystilaa edeltdva toimintahistoria, jolloin myds yhtion keskeiset
toimintakéytinteet on kehitetty, muodostaa samalla kontekstin yhtion toiminnalle selvitystilan
aikana. Myo0s pédtokset kuluvastuun ottamisesta konkurssipesistd samoin kuin oikeudenkayn-
tien kdynnistdmiset ovat padosin tapahtuneet ennen selvitystilan alkua. Tarkastuksessa pyrittiin
tarkoituksenmukaisella tavalla huomioimaan tdméa konteksti ja sen liittymdkohdat yhtion toi-
mintaan sen ollessa selvitystilassa. Toisaalta tarkastuskertomuksessa on esitetty myos yleisem-
pid omaisuudenhoitoyhtion toimintaa koskevia huomioita. Esimerkiksi omaisuudenhoitoyhtién
hyvad hallintoa tai selvittdmisintressin sisdltod koskevat johtopditokset ja kehitysehdotukset
ovat luonteeltaan sellaisia, ettd ne ovat sovellettavissa omaisuudenhoitoyhtioon riippumatta sii-
td, missd elinkaarensa vaiheessa yhti6 toimii.

Tarkastusaineiston muodostivat Arsenalin toimintaa koskevat sdddokset, lain esitydt sekd
muut virallisjulkaisut. Niistd tarkastuksen tavoitteiden kannalta merkityksellisid olivat erityises-
ti valtion vakuusrahastolain muuttamista koskevat hallituksen esitykset HE 130/1993 vp, HE
6/1996 vp, HE 51/1998 vp seké niihin liittyvit valiokuntien mietinnoét, erityisesti valtiovarainva-
liokunnan mietintdé VaVM 35/1993 vp — HE 125/1993 vp. Omistajaohjausta koskevien kysy-

" Tarkastusvaliokunnan jésenet ja varajésenet olivat valiokunnan ohjesdinnén mukaan kansanedustajia
sekd valtiovarainministerion ja Arsenalin tilintarkastusyhteisojen nimedmid edustajia. Tarkastusvalio-
kunnan ohjesddntod muutettiin Arsenalin ylimddrdisessd yhtiokokouksessa 16.6.1998 siten, ettd valiokun-
taan kuului muutoksen jédlkeen viisi varsinaista jdsentd ja kolme varajisentd, jotka kaikki olivat kansan-
edustajia.

" HE 51/1998 vp.

2 HE 175/2014 vp, s. 80.

3 Valtiovarainministerion sisdisestd asioiden ratkaisuvallasta vakuusrahaston asioissa on sdddetty val-
tiovarainministerion asetuksessa valtiovarainministerion tyojdrjestyksestd (966/2005). Kdytinndssd va-
kuusrahaston toiminnan aikana toinen valtiovarainministeri ratkaisi periaatteellisesti tirkedt ja laaja-
kantoiset vakuusrahaston asiat.



mystenasettelujen arvioinnin kannalta merkityksellistd aineistoa olivat eduskunnan antamat tah-
donilmaisut pankkikriisin ratkaisemiseksi sekd valtion omistajaohjausta koskevat suositukset.'*
Edelld mainittu materiaali muodosti samalla tarkastuksen kriteerildhteiston.

Lisdksi tarkastusaineistona olivat yhtion taloutta ja toimintaa kuvaavat tiedot, kuten toiminnan
suunnitteluasiakirjat, tilinpddtokset ja toimintakertomukset, kokouspdytékirjat sekd saatavien
perintdédn liittyvit tiedot. Asiakirja-aineistojen tietoja tdydennettiin tarkastuskohteiden kanssa
kaytyjen keskustelujen perusteella ja tarkastuskohteilta pyydetyilld lisdselvityksilld. Lisdksi
hyodynnettiin aihepiirid koskevia selvityksié ja tutkimuksia. Tarkastuksessa painottuneiden oi-
keudellisten piirteiden vuoksi tarkastusaineistona hyddynnettiin myos oikeuskaytintod ja oike-
uskirjallisuutta.

Tarkastuksessa toteutettiin kuusi puolistrukturoitua teemahaastattelua. Haastateltavat olivat
omaisuudenhoitoyhtiétoiminnasta vastaavia ja ohjaavia tahoja sekd konkurssiperinnén asiantun-
tijoita. Lisdksi haastateltiin puhelimitse verohallinnon edustajaa.

Aineiston analysoinnissa kéytettiin sekd laadullisia ettd méérallisid menetelmia.

" Myés hallituksen esityksissi HE 130/1993 vp ja HE 6/1996 vp, HE 51/1998 vp on kisitelty omaisuu-
denhoitoyhtion valvonnalle asetettavia vaatimuksia.



3 Tarkastushavainnot

3.1 Arsenalin alasajaminen

3.1.1 Selvitystilaa edeltanyt yhtion toiminnan supistaminen ja sopeuttaminen

Omaisuudenhoitoyhtidtoiminta oli jo alun perin tarkoitettu méardaikaiseksi ja Arsenalissa on
pyritty koko toiminta-ajan yhtion hallittuun alasajoon. Arsenalin toiminnan luonne on nikynyt
yhtidssé tapahtuneissa useissa organisaatiomuutoksissa. Alun perin yhtié perustettiin hallinnoi-
maan Suomen Saéstopankki-SSP Oy:n jérjestdmaittomié luottoja sekd realisoimaan muuta omai-
suutta. Arsenalista tuli konserni kesélld 1994, kun se osti 99 prosenttia Suomen Sadstopankin
osakkeista. MyOohemmin Arsenaliin on liitetty muitakin tytdryhtioitd, muun muassa STS-
Pankista muodostettu Siltapankki sekd SKOP-Kiinteistot Oy.

Selvitystilaan asettamista edelsivdt merkittidvét yhtion toiminnan supistamistoimet. Ensinné-
kin vuonna 1999 Kkiinteistoliiketoiminta eriytettiin osaksi valtion perustamaa Kapiteeli-
konsernia. Jakautumisen jilkeen Arsenal-konserni jatkoi asiakasliiketoimintaa, joka painottui
yhéd enemmén saatavien perintdin.

Toinen suuri toiminnan lopettamiseen tdhdédnnyt toimenpide toteutettiin vuosina 2000-2003,
kun péddosa saatavista myytiin ulkopuolisille ostajille. Saatavakauppojen jilkeen Arsenaliin jii-
vit ainoastaan sellaiset saatavat, jotka eivit olleet oikeudenkdyntien, riitaisuuksien tai muiden
vastuiden vuoksi myyntikelpoisia. Samaan aikaan saatavakauppojen kanssa Arsenal ulkoisti
myos tietohallinnon, arkiston hoidon seké pddosan taloushallinnon palveluista. Yhtio oli keskit-
tanyt toimintansa jo vuonna 2002 yhteen toimipisteeseen Helsinkiin.

Jaljelld olevien saatavien perinnén ulkoistamista ei pidetty tarkoituksenmukaisena vaihtoehto-
na. Arsenalilla katsottiin olevan riitaisten tai muuten episelvien saatavien perinndssé paras asi-
antuntemus. Perinnédn ulkoistamista ei puoltanut mydskédén se, ettd jéljelle jddneiden saatavien
markkina-arvo oli heikko. Katsottiinkin, ettd paras tulos oli saavutettavissa Arsenalin omalla pe-
rinnalla. "

Tehtyjen sopeuttamistoimien ja toiminnan volyymin voimakkaan supistumisen jilkeen péa-
dyttiin esittimédn Arsenalin asettamista vapaachtoiseen selvitystilaan. Selvitystilaan asettami-
sella pyrittiin nopeuttamaan alasajoa selvittdmalld tdssd yhteydessa riittdvén ajoissa mahdollis-
ten tuntemattomien velkojien vaatimukset. Toisena tavoitteena oli palauttaa omistajille, eli val-
tiolle ja valtion vakuusrahastolle, mahdollisimman suuri osuus niiden Arsenaliin tekemésti si-
joituksesta.'®

Yhtion toiminnan lopettamisen ei katsottu olleen mahdollista ennen vireilld olleiden oikeu-
denkdyntien padttymistd, joten omaisuudenhoitoyhtidluonteiset tehtivit péatettiin saattaa lop-
puun selvitystilamenettelyn kautta. Selvitystilaan asettamisen ajankohtaan vaikuttivat jo tehdyt
sopeuttamistoimet. Liséksi konsernin jakautumisprosessista saatujen kokemusten perusteella ar-
vioitiin, ettd yhtion lopettaminen tulisi nostamaan esiin vaatimuksia, joiden prosessaaminen
vahvistuskanteilla kestiisi arviolta noin viisi vuotta. Tarkoituksena oli saada nimé vaatimukset
kisiteltyd ennen yhtion toiminnan lopettamista.

Valtioneuvoston annettua periaatepdédtoksen Arsenalin ja sen tytdryhtid Arsenal-SSP Oy:n
asettamisesta selvitystilaan ylimddrdinen yhtickokous teki pédédtdksen yhtididen asettamisesta
selvitystilaan 1.10.2003 lukien. Selvitystilan alussa konserni muodostui siten kahdesta toimin-

5 Omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy 16.9.2003: Arsenalin alasajon loppuunsaattaminen. Muistio.
1 Omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy 16.9.2003: Arsenalin alasajon loppuunsaattaminen. Muistio.
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nallisesta yhtiosti. Varsinainen toiminta oli SSP:ssi ja henkilokunta sekd konsernin hallinto oli-
vat Arsenalissa.

Selvitystilaan asetettaessa linjattiin, ettd yhtididen liiketoimintaa jatketaan vain siind laajuu-
dessa kuin niiden toiminnan tarkoituksenmukainen selvittiminen vaatii. Esimerkiksi selvitté-
misintressiin perustuvien uusien selvitysten tai muiden laajempien toimien kdynnistimiseen tuli
olla riittdvdn painavat syyt. Selvitystilaan asettaminen merkitsi samalla yhtididen loppuselvitys-
tyon aloittamista. Loppuselvitystoimiin ovat kuuluneet jéljelld olevien saatavien periminen, oi-
keudenkidyntien hoito, arkistojen alasajo, omaisuuden realisointi ja konserniin kuuluvien tytér-
yhtididen lopettamistoimet. Saatavien perintd on kasittanyt riita- ja rikosoikeudenkéynnit, edun-
valvonnan konkurssipesissd, tavanomaisen ulosottoperinnin, vapaachtoisten ja lakiin perustuvi-
en velkajarjestelyiden tekemisen seka niihin liittyvén perinnén.

Vaikuttaisi silté, ettd Arsenalia perustettaessa omaisuudenhoitoyhtidon toiminnan ajallinen kes-
to on ollut vaikeasti ennakoitavissa. Alun perin hallituksen esityksessd HE 130/1993 vp arvioi-
tiin, ettd omaisuudenhoitoyhtiétoiminta jatkuisi perustamisesta viidestd seitsemadn vuotta, jonka
jéilkeen yhtion toiminta lopetettaisiin selvitystilamenettelylld tai muulla vastaavalla jérjestelylla.
Asetettaessa Arsenal selvitystilaan yhtio oli kuitenkin toiminut jo 10 vuotta. Myds yhtién vuon-
na 2003 alkanut selvitystila on jatkunut huomattavan kauan.

Vaikka yhtion toiminta on jatkunut huomattavasti alun perin ennakoitua kauemmin, on toi-
saalta havaittavissa, ettd yhtion toimintaa ja kulurakennetta on kyetty 2000-luvun vaihteessa
tehdyillé toimilla sopeuttamaan yhtion toimintavolyymeja vastaaviksi. Sopeutustoimien jilkeen
yhti6 on jatkanut ensisijaisesti perintdyhtioni laajemman omaisuudenhoitoyhtitoiminnan véis-
tyessd. Toisaalta selvitystilan alkaessa (ja sen aikana) myos perintdtoiminnan volyymit ovat su-
pistuneet huomattavasti 1990-luvun tilanteeseen verrattuna.

Toiminnan alkuvaiheessa vuonna 1994 Arsenalilla oli noin 12 600 asiakasta.'” Yritysasiakkaat
muodostivat médrallisesti 66 prosenttia koko asiakaskunnasta. Perittdvid asiakkaita oli kaikki-
aan noin 8 500 eli 67 prosenttia kaikista asiakkaista. Selvitystilan alussa kaikki jiljelld olevat
asiakkaat oli siirretty perintdtoimintoon, eiké elvytettivid asiakkaita endd ollut. Pdavelalliseksi
luokiteltavia asiakkaita oli vuoden 2004 lopussa jéljelld 461, joista perittdvid yritysasiakkaita oli
260 ja yksityisasiakkaita 201."® Vastaavasti yhtion taseen rakenteessa on vuosina 1994-2013 ta-
pahtunut huomattavia muutoksia, jotka osaltaan kuvaavat yhtion toiminnan huomattavaa supis-
tumista (kuvio 2) .

7 Arsenalin yhteen velalliseen on voinut liittyi useita “velallisosallisia” (pddvelallisia, kanssavelallisia,
takaajia, pantinhaltijoita ym.).
18 Omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy 2004. Vuosikertomus 2004, s. 3.
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KUVIO 2. Arsenalin taseen vastaavaa-puoli vuosina 1994-2013.

Kuviosta on néhtivissd 2000-luvun vaihteessa toteutetut suuret toiminnan rakennemuutokset.
Selvitystilan alussa Arsenalin tase oli kaikkiaan noin 182 miljoonaa euroa. Tase oli siten supis-
tunut neljdsn prosenttiin Arsenalin alkuperiisesti, vuoden 1994 taseesta.'’ Asiakassaamisten
kirjanpitoarvo oli 7,6 miljoonaa euroa, miki oli noin 0,4 prosenttia Arsenalin alkuvaiheen asia-
kasliiketoiminnan tasearvosta.

3.1.2 Yhtidn loppuselvitystoimiin liittyvat epavarmuustekijat ja niihin
varautuminen

Selvitystilan alussa tavoitteena oli, ettd Arsenalin oma pddoma riittdisi loppuselvitystoimista ai-
heutuviin kuluihin eikd yhtioon tarvitsisi sijoittaa selvitystilan aikana lisipaddomaa. Toisaalta yh-
tidn omaa padomaa voitiin palauttaa valtiolle vain rajoitetusti, koska yhtiolla oli vireilld kuluja
(tai kuluriskejd) aiheuttavia oikeudenkdyntejd. Lisdksi yhtiolld oli myds muita, mahdollisesti
kuluja aiheuttavia vastuita. Selvitystilan alussa Arsenalin kassavarat (168 miljoonaa euroa) oli-
vatkin huomattavan suuret. Kassavarat olivat my0s yhtion suurin yksittdinen tase-eré. Selvitysti-
lan alussa myds yhtion pakollisten varausten méiird oli huomattavan suuri, yhteensid noin 80
miljoonaa euroa. Liséksi tuolloin varauduttiin kuluihin (esimerkiksi asianajokulut, jakautumi-
seen liittyvit vaatimukset ja muut selvitystilan alussa yhtidlle esitetyt vaatimukset), joita varten
ei erikseen tehty varauksia. Suurten kassavarojen katsottiin olevan keino, jolla voitiin varautua
varausten realisoitumiseen ja muihin tulevaisuudessa ilmaantuviin vaikeasti ennakoitaviin ku-
lueriin.

% Arsenalin hoitoon siirtyvien vastuiden mddrittely valmistui vasta kevddlld 1994, joten informatiivisinta
on tarkastella Arsenalin tasetta vuoden 1994 lopussa.
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Asetettaessa yhtio selvitystilaan yhtion johto arvioi omistajille palautettavissa olevan pddoman
madrdksi 90,7 miljoonaa markkaa eli 15,2 miljoonaa euroa. Vuoden 2014 loppuun mennessa
Arsenal on palauttanut valtiolle 200 miljoonaa euroa. Palautetun pddoman maéra on siten huo-
mattavasti alun perin ennakoitua suurempi. Tdmén sinénsd mydnteisen seikan voidaan katsoa
ilmentdvan my0s sitd, ettd yhtion odotettavissa olevat tuotot ovat olleet selvitystilan aikana vai-
keasti ennakoitavissa ja ettd tuotto-odotuksiin on ilmeisesti liittynyt huomattaviakin epévar-
muustekijoitd. Vaikuttaisi myds siltd, ettd omistajille palautettavan miérdn arvioinnissa nouda-
tettiin varovaisuutta ja ettd palautettavan padoman méaédré tastdkin syystd arvioitiin maltillisesti.
Yhtion kulurakenteen kehityksesti ei selvitystilan alussa ole tehty varsinaisia ennakkoarvioita.

Varauksilla katettavat tehtdavdit

Yhtion taloudellinen strategia rakentui sen varaan, ettei uusia pddomasijoituksia tarvittaisi, joten
litketoiminnan alasajoon varauduttiin alasajovarauksella, joka oli kirjanpidollisesti muodostettu
jo ennen selvitystilan alkamista. Arsenal-konsernin alasajovaraus oli selvitystilan alussa yhteen-
sd 76,8 miljoonaa euroa ja se kohdentui monenlaisille yhtion eri toiminnoille.

Varausten miirid muutettiin erityisesti selvitystilan alkuvaiheessa vuosina 2003-2005. Selvi-
tystilan jatkuttua pidempddn varauksia on muutettu entisti vihemmén, mikd osaltaan viittaa
my0s sithen, ettd yhtion toimintaan liittyvat epdvarmuustekijdt ovat vahentyneet. Vuoden 2013
lopussa varausten yhteismadra oli supistunut 5,6 miljoonaan euroon.

Tehdyt varausten lisdykset ovat koskeneet suurimmaksi osaksi arkistovarauksia. Erityisesti
oikeudenkédyntejé ja saatavien tappioita koskevia varauksia on seka lisétty ettd purettu selvitysti-
lan aikana. Viimeisimpind vuosina lisdyksid on tehty toimintojen alasajo- ja tukipakettivarauk-
seen.

Selvitystilan alussa yli 50 prosenttia varauksista kohdistettiin oikeudenkdynteihin. Tdma il-
mentid osaltaan sitd, ettd oikeusprosesseihin liittyvit epdvarmuustekijit ovat vaikuttaneet Arse-
nalin toimintaan ja sen suunnitteluun varsin huomattavalla tavalla.*

Toiseksi suurin varaus kohdistettiin muihin saatavakauppoihin liittyviin velvoitteisiin. Kysei-
silld varauksilla varauduttiin uudesta perintdlainsdddannosti johtuviin aiemmin tehtyjen saata-
vakauppojen hinnanalennusvaatimuksiin. Varauksesta realisoitui vuonna 2005 10 miljoonaa eu-
roa. Selvitystilan alkuvaiheessa yhtiolld on ollut my®6s erilaisiin pankkitakauksiin liittyvié selvit-
telytoimia.

Vaikka kiinteistoliiketoiminta oli jo aikaisemmin eriytetty Arsenalista, oli yhtidlle jaényt ja-
kautumisen jilkeen vastuu toteutettujen kiinteistokauppojen piilevistd vastuista. Tdémén vuoksi
selvitystilaan asetettaessa mahdollisiin kiinteistvastuisiin varauduttiin yli kuuden miljoonan
euron varauksella. Kiinteistovastuita purettiin vuoden 2003 lopussa viidelld miljoonalla eurolla.
Tamén jilkeen oli kuitenkin edelleen mahdollista, ettd Arsenalia kohtaan esitettéisiin vaatimuk-
sia kiinteistdihin liittyvisté piilevistd virheistd tai ympéristovahingoista, joita oli tapahtunut Ar-
senalin aikanaan omistamien kiinteistojen alueella. Kyseessa oli siten sellainen vastuuerd, jonka
mahdollista realisoitumisen hintaa oli hyvin vaikea arvioida ennalta.

Selvitystilan aikana Arsenalille on esitetty myytyjd kiinteistojad koskevia vaatimuksia, jotka
ovat ldhes 20 tapauksessa aiheuttaneet yhtidlle kustannuksia. Kiinteistovastuut ovat liittyneet
muun muassa myytyjen kiinteistdjen saastunutta maaperéé ja rakennusvirheitd koskeviin vaati-
muksiin.

Arsenalilla on ollut selvitystilan aikana lisdksi arkistovastuu. Arsenalin hoitovastuulle aika-
naan siirtyneiden Suomen Sééstopankki-SSP Oy:n ja siithen sulautuneiden sddstopankkien arkis-
tojen sekd Arsenalin omien arkistojen hoito on ulkoistettu 1.1.2003 14htien.

0 Saatavien perintdc sekd niihin liittyvid oikeudenkdiyntejd ja konkurssipesien edunvalvontaa on kisitelty
tarkemmin luvussa 3.1.3.
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Selvitystilan alussa arkistoja oli 80 hyllykilometrid, josta padosa oli sdédstopankkien arkistoja.
Aluksi sdédstopankkien arkistot olivat tuhoamiskiellossa. Arkistot sijaitsivat 12 eri paikkakunnal-
la ympéri Suomen. Arsenalin omien arkistojen osuus arkistojen kokonaisméérastd oli selvitysti-
lan alkuvaiheessa noin viisi prosenttia.

Arkistovastuisiin varauduttiin selvitystilan alussa 4,4 miljoonalla eurolla. Varauksen suuruus
perustui arkistopalveluista tehtyyn sopimukseen. Arkistovaraus on kuitenkin osoittautunut selvi-
tystilan edetessé riittdiméttoméksi. Arkistovarausta on jouduttu lisdidméén kaikkiaan yhdekséni
tilivuonna selvitystilan aikana. Enimmilldén vuosittaiset arkistokulut ovat olleet noin 2,4 mil-
joonaa euroa. Yhtion toteutuneet selvitystilan aikaiset arkistokulut olivat syyskuun 2014 lop-
puun mennessd yhteensd noin 11,5 miljoonaa euroa. Toteutuneet arkistokulut ovat olleet ldhes
kolminkertaiset verrattuna selvitystilan alussa arvioituihin arkistokuluihin.

Siihen, ettd arkistokustannukset ovat kasvaneet ennakoitua suuremmiksi, on vaikuttanut arkis-
tojen tuhoamisen lykkaantyminen. Koska arkistotiedoilla on katsottu olevan merkitystd todis-
tusaineistona esimerkiksi oikeudenkdynneissd, tietojen héavittdmisessd on noudatettu omistajata-
hon kehotuksesta varovaisuutta (niin sanottu varovaisuusperiaate). Suomen Sééstdpankin arkis-
tojen tositeaineistolle ja siithen verrattavalle aineistolle méérattiin varovaisuusperiaatteeseen pe-
rustuen kirjanpitolain (1336/1997) yleisen kuuden vuoden sidilytysajan sijasta 10 vuoden séily-
tysaika. Toistaiseksi voimassa olevaan tuhoamiskieltoon maérittiin sellainen aineisto, jolla oli
merkitystd vireilld olevissa tai todennikoisesti tulevaisuudessa vireille tulevissa oikeudenkayn-
neissi.”!

Vaikka arkistojen tuhoamiskielto oli kumottu muodollisesti jo vuonna 2003, aloitettiin sddsto-
pankkiarkistojen tuhoaminen vasta maaliskuussa 2006. Vuosina 20042005 arkistovarausta
jouduttiinkin lisidméin yhteenséd noin 4,5 miljoonalla eurolla. Sédstopankkiarkistojen tuhoami-
sen aloitus viivéstyi, koska vireilld oli oikeudenkdyntejd ja lisdksi selvitettavind oli sellaisia
vastapuolten viitteitd, joissa sddstopankkiarkistoista saatavilla tiedoilla saattoi olla merkitysta.
Liséksi arkistojen tuhoaminen jouduttiin keskeyttiméaan lokakuusta 2008 vuoden 2009 loppuun
saakka erddsséd oikeudenkdynnissi esitettyjen viitteiden vuoksi.

Arkistojen médrd on vahentynyt noin viiteen hyllykilometriin vuoden 2014 loppuun mennessé
ja se koostuu nykyisin ldhinnd Arsenalin omista tiedoista. Osa tiedoista on arkistoitu paperiar-
kistoina ja osa sdhkoisesti arkistoiduissa sovelluksissa. Arsenalin omia arkistoja ei ole toistai-
seksi tuhottu lainkaan. Arsenal-SSP:n arkistosuunnitelmassa mainittiin jo vuonna 2003, ettd Ar-
senalin arkistojen sdilyttimisesti laaditaan oma suunnitelma.*” Arsenalin omia arkistoja koske-
van arkistosuunnitelman laatiminen on aloitettu vasta vuonna 2014.

Varausten ilmoittamista koskevia huomioita

Kirjapitolain 3 luvun 2 §:n 1 momentin mukaan tilinpdétostietojen tulee antaa oikeat ja riittavat
tiedot yhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta (oikea ja riittdvéd kuva). Erilaisten
varausten huomattava lukumééré ja varausten rahaméérdinen suuruus voisivat puoltaa sitd l1éh-
tokohtaa, ettd tilinpaatostiedoissa tulisi oikeita ja riittdvid tietoja koskevan vaatimuksen taytty-
miseksi ilmoittaa varauksista sekéd niiden perusteista varsin yksityiskohtaisesti. Arsenalin tilin-
pdétostiedoissa varausten muutokset on esitetty yleisluonteisesti eikd varausten muutosten pe-
rusteita ole niissd tarkemmin yksil6ity. Ulkopuolisen tarkastelijan, joka ei tunne yhtion toimin-
taa tai kirjaamiskéytinteitd, ei valttdmittd ole helppo saada tilinpédétostiedoista kaikilta osin
tasmallistd késitystd yhtion varauksista.

On toisaalta huomattava, etti kirjanpitoasetuksen (1339/1997) varausten ilmoittamista koske-
vat vaatimukset ovat sisélloltddn varsin yleisluonteisia, eikd Arsenalin tilinpddtdstietojen voida

2l Omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy 21.5.2003. Suomen Scdstopankki-SSP Oy:n arkistosuunnitelma, s.
5

2 Ibid.
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varausten ilmoittamisen osalta katsoa olevan niiden vaatimusten vastaisia.”> Huomiota voidaan
kiinnittdd myds siihen, etti selvitystilassa olevassa yhtiossa, jollainen my0s Arsenal on, ei kai-
kilta osin noudateta samanlaisia kirjaamiskayténteitd kuin going concern -periaatteella toimivis-
sa yhtidissd. Selvitystilassa olevassa yhtiossd on esimerkiksi usein tarkoituksenmukaista, ettd
odotettavissa oleviin menoihin ja menetyksiin varaudutaan tekemalld erilaisia varauksia. Tadssa
tilanteessa varaukset saattavat olla seka luku- ettd rahaméaédriisesti huomattavia. Varausten tark-
kaa erittelyéd saattaa rajoittaa myds tarve suojata liikesalaisuuksia. On edelleenkin huomattava,
ettd Arsenal on valtion yksin omistama yhtid ja valtio-omistajan on tarvittaessa mahdollista saa-
da yhtiostd varauksia koskevat tiedot. Tarkastushavaintojen perusteella valtiovarainministerille
onkin ilmoitettu varausten merkittdvistd muutoksista kuukausiraportissa.

Selvitystilan aikaiset hallinnolliset tehtdvit

Arsenaliin on yhtion toiminnan aikana kohdistettu monenlaisia toiminnan sopeuttamiseen, ja-
kautumiseen ja selvitystilan asettamiseen liittyvid vaatimuksia, jotka ovat myds usein johtaneet
oikeudenkdynteihin. Yhtion selvitystilaa edeltdvien vaatimuksia koskevat oikeudenkdynnit ja
ndiden vaatimusten muunlainen késittely on usein jatkunut vielé selvitystila-aikana. Esimerkiksi
vuonna 1999 tapahtunutta jakautumista koskevien vaatimusten selvittiminen on jatkunut vuo-
teen 2008 saakka.

Myos selvitystilaan asettamiseen liittyvét viimeiset oikeudenkéyntiprosessit kestivit vuoteen
2008. Selvitystilan julkisen haasteen yhteydessd annettuun madrdpaivaan mennessd konsernille
tuli yhteensd 56 valvontakirjelmédéd. Valvonnoista osa oli riitaisia ja osa riidattomia. Riitaisten
valvontojen osalta vaatimuksen esittdja luopui kahdessatoista tapauksessa vaatimuksestaan. Ne-
gatiivinen vahvistuskanne jouduttiin nostamaan yhdestétoista valvonnasta. Kaikki selvitystilaan
liittyvét vaatimukset ja niihin liittyvét kanteet todettiin perusteettomiksi.

Selvitystilan aikana tytdryhtiéiden lopettamistoimet ovat olleet yhtion yksi keino sopeuttaa ja
supistaa toimintaa. Toisaalta selvitystilassa on Arsenalin omistukseen hankittu myds uusia ty-
tiryhtioitd saatavien perintddn liittyvisti strategisista syista.

Asetettaessa Arsenal selvitystilaan konsernilla oli yhteensd 25 tytir- tai osakkuusyhtioti. Ar-
senal-konserniin oli vuonna 2003 yhdistetty kolme tytéryhtiotd, joista yksi oli omaisuudenhoi-
toyhtio Arsenal-SSP Oy. Osa tytér- tai osakkuusyrityksisti oli selvitystilassa, osa harjoitti liike-
toimintaa ja osa oli tarkoitus myydi. Arsenal-konserni on omistanut eri toimialojen yrityksii jo-
ko kokonaan tai osittain. Yhtion omistuksessa on ollut omaisuudenhoitoyhti6itd, rahoitus- ja
luottoyhtioité, kiinteistoyhtiditd, holdingyhtiditd, golfyhtid, kylpyla ja asunto-osakeyhtidita.

Selvitystilan alkaessa yhtion varsinainen perintdtoiminta oli tytdryhtid Arsenal-SSP:ssé, kun
taas henkilokunta ja konsernin hallinto olivat Arsenalissa. Selvitystilan alkupuolella yhtidomis-
tusten médrd vihentyi melko tasaisesti yhtididen myyntien ja purkamisten myoti. Toisaalta Ar-
senal on vield selvitystilan aikanakin hankkinut uusia yritysomistuksia edistddkseen saatavien
perintdd. Esimerkiksi vuonna 2013 Arsenal osti asiakassaatavien perinndn nopeuttamiseksi
sveitsildisen holdingyhtioé Value Investmets AG:n. Tarkastuksen aikana vuonna 2014 Arsenalil-
la oli kolme tytaryhtiGta.

Muutamaa poikkeusta lukuun ottamatta tytiryhtidihin ei ole liittynyt merkittévid taloudellisia
intressejd, vaan ennemminkin tytir- ja osakkuusyhtidilld on ollut strateginen merkitys saatavien
perinnin edistimisessd.”* Tarkastushavaintojen perusteella yhtididen asioiden hoitaminen on

# Kirjanpitoasetuksen 2 luvun 3 §:n 4 kohdassa edellytetdiin ainoastaan, etti tuloslaskelmaa koskevana
liitetietona tulee ilmoittaa selvitys tuottoihin ja kuluihin sisdltyvistd pakollisten varausten muutoksista, jos
ne eivdt ole merkitykseltddn vihdisid.

 Taloudellisilta intresseiltidn merkittivimmdit tytiryhtiot ovat olleet Kylpylikasino Oy (3,9 milj. euroa)
sekd Meri-Teijo Golf Oy (0,7 milj. euroa). Kummankin yhtion tase-arvo on suurten riskien ja vastuiden
takia alun perin ollut 0 euroa. Yhtiot on kuitenkin lopulta onnistuttu realisoimaan suluissa mainituilla
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kuitenkin vienyt melko paljon resursseja vield selvitystilan aikanakin: Tytaryhtioihin liittyvét
tehtavit ovat olleet moninaisia ja tydmédrdén ovat vaikuttaneet muun muassa mahdolliset yhti-
oitd koskeneet oikeudenkdynnit tai meneilldén olleet yhtididen realisointitoimenpiteet.

Yhtiorakennetta yksinkertaistettiin Arsenalin ja sen tytéryhtio Arsenal-SSP:n fuusiolla vuonna
2012. Ratkaisuna paddyttiin vastavirtafuusioon, jossa emoyhtié sulautetaan tytaryhtioon. Fuusi-
oimalla yhtiot saavutettiin skaalaetuja. Esimerkiksi kahden erillisen kirjanpidon pitiminen, kon-
sernitilinpdétoksen laatiminen, yritysten vélisten suhteiden seuraaminen seka sisdisten tuotto- ja
kuluveloitusten tekeminen ei fuusion jélkeen ollut endé tarpeen. Liséksi pystyttiin hyodynti-
miin Arsenalin verotuksessa Arsenal-SSP:n vahvistetut 10 miljoonan euron tappiot.

Fuusion ajankohtaan ja muotoon vaikutti erityisesti se, ettd emoyhtio Arsenalilla ei ollut ky-
seisend ajanhetkend enéé sellaisia vastuita, joiden perusteella velalliset voisivat vastustaa fuu-
siota.” Tarkastushavaintojen perusteella vaikuttaisi my®s siltd, etti yhtio on kyennyt hyddynti-
midn yhtion elinkaaren aikana kertynyttd kokemusperdistd tietoa yhtion toiminnan loppuvai-
heissa. Esimerkiksi arvioidessaan velallisten reagointia fuusiojérjestelyyn yhtid on pystynyt
hyodyntdmiin aiempaan jakautumisjarjestelyyn liittyvid kokemuksia.

Kokoavia havaintoja

Arsenalilla on ollut selvitystilan aikana monenlaisia vastuita, jotka ovat liittyneet esimerkiksi
saatavakauppoihin, kiinteistbomaisuuden myyntiin ja arkistojen sdilyttimiseen sekd konkurssi-
pesiin, joista Arsenal on ottanut kuluvastuun. Arsenal-konsernin yhtiorakenteita on selvitystilan
aikana sopeutettu konsernin supistuvaa toimintaa vastaaviksi. Vuoden 2008 jilkeen Arsenalin
tehtévit ovat koostuneet ldhes ainoastaan saatavien perintién liittyvastd konkurssipesien edun-
valvonnasta seki niihin liittyvien oikeudenkéyntien hoitamisesta.

Arsenalin asettaminen selvitystilaan on mahdollistanut yhtion loppuselvitystoiminnan aloitta-
misen. Pitkélti yhtion toiminnan erityispiirteiden vuoksi selvitystilasta on tullut pitkékestoinen.
Yhtion toiminnan kulurakenteeseen selvitystilan aikana on liittynyt epdvarmuustekijoité ja yhtio
on varautunut odotettavissa oleviin menoihin ja menetyksiin tekemalld varauksia. Tarkastusha-
vaintojen perusteella vaikuttaisi yleisemminkin siltd, ettd omaisuudenhoitoyhtion toiminnan ja
tehtévien sisdltd selvitystila-aikana samoin kuin selvitystilan ajallinen kesto ovat olleet vaikeasti
ennakoitavissa olevia kysymyksia.

Erds huomionarvoinen selvitystila-ajanjaksoon liittyvd seikka on yhtién varovainen suhtautu-
minen arkistojen tuhoamiseen. Téstid seurauksena on ollut se, ettd yhtion arkistokustannukset
ovat olleet selvitystilan aikana ldhes kolminkertaiset alkuperdiseen arkistonhoidon kustannusar-
vioon verrattuna. Arkistojen havittimisessd noudatettu varovaisuus on perustunut pitkélti siithen,
ettei ole haluttu ottaa riskid todistelutarkoituksessa mahdollisesti hyodynnettdvian materiaalin
menettdmisestd. Tarkastushavaintojen perusteella vaikuttaisi yleisemminkin siltd, ettd yhtion
toiminnassa selvitystilan aikana on korostunut varautuminen oikeudellisluonteisiin riitaisuuksiin
ja ettd yhtio on tilldin kyennyt hyodyntdméédn toiminnassaan sille kertynyttd kokemusperaista
tietoa.

hinnoilla. Muiden tytir- ja osakkuusyhtiéiden osalta taloudelliset intressit ovat olleet noin kaksi miljoo-
naa euroa. Selvitysmiehet ovat myés toimineet lyhyen ajan muun muassa Kylpyldkasino Oy:n hallitukses-
sa saneerausmenettelyn pddttymisen jdlkeen.

¥ Omaisuudenhoitoyhtic Arsenal Oy 15.5.2012: Sulautumissuunnitelma.
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3.1.3 Edunvalvonta konkurssipesissa ja oikeudenkayntien hoito

Arsenalin perintdtoimintaan kuuluvat ensinnédkin saatavien véliton periminen velallisilta ja néi-
hin perintdtoimiin liittyvét oikeudenkéynnit. Lisdksi perintitoimintaan sisdltyy edunvalvonta
konkurssipesissé, joissa yhtiolld on saatavia. Huhtikuuhun 2014 mennessd Arsenalin saatavien
lukumaéira on pienentynyt selvitystilan alun 1558 saatavasta 475 saatavaan (kuvio 3).
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KUVIO 3. Arsenalin perittavien saatavien kehitys selvitystilan aikana.

Kuviosta ilmenevin tavoin saatavien kokonaisarvo on vihentynyt noin kolmasosaan selvitysti-
lan alkutilanteesta. Huhtikuussa 2014 saatavien pddoma oli 168 miljoonaa euroa, miki oli 36
prosenttia selvitystilan alun saatavapddomasta. Perittdvilld saatavilla ei ole joitakin poikkeuksia
lukuun ottamatta kirjanpitoarvoa. Huomattava osa Arsenalin saatavakannasta koostuu rikospe-
rusteisista vahingonkorvaussaatavista. Kuviosta on ndhtivissd myds se, kuinka paljon eri osalli-
sia (velallisia) saataviin on liittynyt. Samalta velalliselta on voinut olla yksi tai useampi saatava.
Toisaalta samaan saatavaan on voinut liittyd lisdksi useampia osallisia. Vuonna 2003 selvitysti-
lan alkaessa osallisia oli 654 ja vuoden 2014 huhtikuuhun mennessa osallisten mééré oli viahen-
tynyt 70:een.

Yhtion velkomustuomiolla vahvistetut saatavat peritdin ulosoton kautta. Huomattava osa néis-
ta jélkiperittdvistd saatavista on ollut perinndssid ulosoton kautta jo selvitystilan alusta ldhtien.
Arsenalin rooli ulosotossa olevien saatavien perintdprosessissa on ollut valvova ja ohjaava. Yh-
tid neuvottelee annettujen toimiohjeiden puitteissa vapaaehtoisista velkajarjestelyisté, joiden pe-
rusteella tehdddn muutoksia perittdvien saatavien méérdén. Lisdksi valvontaan kuuluu, ettd yhtio
huomauttaa sellaisista asiakkaan tulotasoissa tapahtuneista muutoksista, joilla on vaikutusta pe-
rittdvien saatavien suuruuteen. Arsenal voi vaatia tehtdvéiksi myos ulosottoselvityksen ulosotos-
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sa olevasta velallisesta, jos yhtid katsoo selvityksen tekemisen olevan tarpeen. Ulosottoselvityk-
sen toimittamista on pyydetty sellaisissa tapauksissa, joissa saatavat velalliselta ovat olleet mer-
kittavét ja on ollut syyti epdilld, ettd velallinen ei tosiasiallisesti olisi varaton.

Arsenal pitdd omaa perintdrekisterid saatavistaan. Yhtiolld ei ole yhteyttd ulosottoviranomai-
sen jirjestelmiin, vaan ulosoton tilierittelyt ja estetilitykset suoritetaan manuaalisesti.”® Arsena-
lin vuosittaiset luottotappiopalautuksiin perustuvat perintdtulokset vuosina 2003—-2013 ovat
vaihdelleet alle 240 000 eurosta 10 miljoonaan euron méiran ylittdvain tulokseen (kuvio 4).
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KUVIO 4. Arsenalin luottotappiopalautuksiin perustuva perintdtulos 2003—2014.

Vuosittaisten luottotappiopalautuksiin perustuvan perintdtulosten epétasaisuuteen ovat vaikutta-
neet ennen kaikkea oikeudenkéynnit ja niiden lopputulokset. Rikosperusteisiin saataviin ei ole
kertynyt merkittivisti suorituksia. Tarkastelujakson viimeisind vuosina perintétulokset ovat ol-
leet tarkastelujakson alkua vdhdisempid. Viimeisten viiden vuoden aikana (2010-2014) keski-
madrdinen perintdtulos on ollut noin 1,2 miljoonaa euroa. Tdhén kehitykseen on keskeisesti vai-
kuttanut perintdtoiminnan (ja yhtion toiminnan yleisempikin) supistuminen. Kaiken kaikkiaan
Arsenal on selvitystilan aikana saanut perittyd takaisin noin 41 miljoonaa euroa todennékoisiksi
luottotappioiksi arvioituja saamisia.

Arsenal on joutunut ottamaan saatavien perinndssd huomioon toteutetut lakiuudistukset. Yksi
Arsenalin perintdtoimintaan keskeisesti vaikuttanut lakimuutos on ollut ulosottokaaren
(705/2007) voimaantulo 1.3.2008. Ulosottokaaren mukaan ulosottoperuste on tiytdntoon-

% Luottotappioina on kirjattu toteutuneet ja todenndkdiset luottotappiot. Todenndkéinen luottotappio on
kirjattu, kun on kdynyt todenndkéiseksi, ettei saamisen pddomasta saada suoritusta. Namd luottotappiot
on kohdennettu asiakas- ja luottokohtaisesti ja vihennetty saamisista. Luotto- ja takaustappiona on kir-
Jattu velallisten vastuiden ja vakuuksien ero. Todenndkoistd luottotappiota arvioitaessa saamisen tai vas-
tuusitoumuksen vakuutena oleva omaisuus on arvostettu kdypddn arvoon. On huomattava, ettei yhtion
luottotappiopalautuksiin perustuvaan perintitulokseen sisdlly yhtion saamat vahingonkorvaukset ja nii-
den viivistyskorot, joita ei ole viety luottotappioihin. Luottotappiopalautuksiin eivit mydskddn sisdlly
konkurssipesiltd tai pakkohuutokaupoista ostettujen vakuuksien realisointituotot eivdtkd jdlleenvuokra-
kohteiden vuokratuotot. Esimerkiksi vuonna 2008 yhtié on saanut vahingonkorvauksia yli 10 miljoonaa
euroa. Muina vuosina selvitystilan aikana edelld mainitut tuloerdt ovat olleet huomattavasti vihdisempid.
Viimeisten viiden vuoden (2010-2014) aikana ndiden tuloerien yhteismddrd on ollut alimmillaan noin
120 000 euroa (vuosi 2013) ja ylimmillddn noin 200 000 euroa (vuosi 2010).
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panokelpoinen 15 vuotta padtoksen antamisesta tai jos kyseessd on rikosperusteinen tuomio,
jossa vastaajalle on tuomittu vankeutta, ulosottoperuste on tiytintodnpanokelpoinen 20 vuotta.
Arsenalin rikosperusteiset vahingonkorvaussaatavat vanhenevat vasta 2020-luvulla. Ennen sel-
vitystilan paéttymistd péétetdéin, miten rikosperusteisten saatavien perintdd yhtion toiminnan
lakkaamisen jilkeen jatketaan.

Ulosottoperusteen méadrdaikaisuuden péityttyd myds saatava vanhenee lopullisesti. Kaiken
kaikkiaan saatavia on vanhentunut 41,5 miljoonaa euroa, josta madrdstd suurin osa on uuden
ulosottokaaren tullessa voimaan vanhentuneita saatavia. Vuoden 2008 jilkeen saatavia on van-
hentunut yhteensd noin 15 miljoonaa euroa. Arsenalissa ei paédsddntdisesti ole katsottu, ettd saa-
tavien vanhentumistilanteessa olisi taloudellisia perusteita hakea ulosottoperusteen miirdajan
pidennysti, koska jo alun perin saatavien perintiennuste on ollut heikko.”’

Oikeudenkdynnit ja edunvalvonta konkurssipesissd

Selvitystilan aikana Arsenal on keskittynyt saatavien perinnissd erityisesti saataviin liittyvien
oikeudenkdyntien hoitamiseen sekéd konkurssipesien edunvalvontaan. Miti pidempdin selvitys-
tila on jatkunut, sitd suuremman osan jiljelld olevista resursseista kyseiset tehtdvét ovat vieneet.
Arsenal on ollut velkojana yhteenséd 59 konkurssipeséssé selvitystilan aikana. Arsenal on ollut
suurin velkoja véhintddn 50 prosentin saatavaosuudella 33 pesédssd. Konkurssit ovat alkaneet
kahta lukuun ottamatta ennen Arsenalin asettamista selvitystilaan. Konkursseista kuusi oli vi-
reilld vield vuoden 2014 lopussa. Yhtiolld on ollut kuluvastuu kaikkiaan 31 konkurssipesin
(52,5 prosentin) kuluista. Lahtokohtaisesti Arsenal on ottanut kuluvastuun sellaisista pesista,
jotka on — selvittdmisintressiin perustuen — tullut tutkia huolellisesti mahdollisten episelvyyksi-
en takia. Konkurssipesien omat varat ndissi pesissd eivit ole riittdneet konkurssimenettelyn ku-
lujen kattamiseen. Kuluvastuun ottamisella on usein pyritty siihen, ettd konkurssivelallisten
toimintaan liittyvit epdselvyydet voidaan selvittéa.

Arsenalille oli maksettu jako-osuuksia konkurssipesistd yhteensd 23,4 miljoonaa euroa vuoden
2014 syyskuuhun mennessi. Arsenalilla on selvitystilan aikana ollut konkurssipesissi valvotta-
via saatavia kaikkiaan 401,7 miljoonaa euroa. Keskimairdinen jako-osuusprosentti on siten ollut
noin 6 prosenttia.

Valtiontalouden kannalta huomionarvoisia tuloerid ovat myos verohallinnon Arsenalin kulu-
vastuupesistd saamat jako-osuudet ja verotulot. Tarkastuksessa ldpikdytyjen suurimpien kon-
kurssipesien osalta verottajan jako-osuudet sekd pesdnhoitopalkkioiden ja erillistoimenpiteiden
arvonlisiverot ovat olleet yhteensé noin 7,2 miljoonaa euroa.

Arsenal tai sen rahoittama konkurssipesé on ollut osapuolena 203 oikeudenkdynnissa selvitys-
tilan aikana.” Selvitystilan alkaessa oli vireilld, avoinna”, yhteensd 100 oikeudenkéyntid. T4-
mi lukuméérd on vdhentynyt syyskuuhun 2014 mennessid viidesosaan selvitystilan alkutilan-
teesta.”’

Oikeudenkdyntien bruttoméairiiset taloudelliset intressit, joissa ei ole huomioitu eri asiakoko-
naisuuksiin liittyvid padllekkédisid intressejd, olivat 323,4 miljoonaa euroa vuonna 2003. Ndma

7 Ulosottoperusteen mddrdaikaisuutta koskevia kysymyksenasetteluja kdsitellddn jdljempénd luvussa
3.3.2.

% Tilanne vuoden 2014 syyskuun lopussa. Tilasto sisdltid myés muut kuin saatavien perintéidn liittyviit
oikeudenkdynnit.

? Selvitystilan alussa osa oikeudenkéynneistd liittyi muihin asioihin kuin saataviin. Kaiken kaikkiaan lu-
kumddrdisesti merkittdvin osa oikeudenkdynneistd on liittynyt saatavien perintddn. Aikavdlilld 2000—
2014 kdydyistd oikeudenkdynneistid Arsenal on voittanut kokonaan 169 ja osittain 23 oikeudenkdyntid.
Vastapuolten kanssa on sovittu 27 prosessia ja 55 tapauksessa omaisuudenhoitoyhtio (tai sen rahoittama
konkurssipesd) on hdvinnyt oikeudenkdynnin. Liscksi 34 oikeudenkdyntid on pddttynyt vaatimuksista luo-
pumiseen tai vaatimusten peruuttamiseen. Oikeudenkdynneistd seitsemdn on siirtynyt saatavakaupan os-
tajaosapuolen vastattavaksi. Huhtikuussa 2015 on yhd vireilld 19 oikeudenkdyntid.
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intressit ovat vahentyneet 38,5 miljoonaan euroon vuoden 2014 syyskuuhun mennessi. Paédve-
lallisia koskeviin asiakokonaisuuksiin liittyy sekéd ulkomaisia ettd kotimaisia prosesseja, joissa
intressit ovat osittain padllekkaisia. Télla tarkoitetaan sitd, etti perintdtoimet kohdistuvat osittain
tai kokonaan samaan saatavaan kahdessa eri perintdprosessissa. Arsenalin esittiméin arvion mu-
kaan vuoden 2014 osalta oikeudenkdyntien paillekkiiset intressit ovat olleet noin 9,5 miljoonaa
euroa. Nettomadrdiset taloudelliset intressit meneilldén olleissa oikeudenkdynneissé olisivat ol-
leet siten noin 29 miljoonaa euroa.

Oikeudenkédyntien hoitaminen on ollut erds Arsenalin toiminnan keskeisistd tehtévistd, ja yh-
tid on pitdnyt keskitettyd oikeudenkdyntirekisterid elokuusta 2001 ldhtien. Tétd ennen aluekont-
torit pitivdt paikallisia rekistereitd hoitamistaan oikeudenkdynneistd. Alun perin keskitetty oi-
keudenkéyntirekisteri oli tarkoitus laatia laajempana, mutta koska yhtioté oltiin asettamassa sel-
vitystilaan, oikeudenkdyntirekisterin laajuutta supistettiin. Rekisteriin on pyritty kirjaamaan tér-
keimmait tiedot vireilld olevista oikeudenkdynneistd. Rekisteristd on ndhtdvissa, mitd oikeuden-
kdynteja Arsenalilla on vireilld, missi asemassa Arsenal niissd on ja missi oikeusasteessa asioi-
ta késitelladn. Liséksi rekisteristd ilmenee, mikd asianajaja toimii Arsenalin asiamiehend. Samat
tiedot on my0s saatavissa pédttyneistd oikeudenkdynneistd oikeudenkdyntirekisterin olemassa
olon ajalta.

Rekisteriin on pyritty saamaan tiedot myds oikeudenkédyntien kuluista seké niihin liittyvista
riskiarvioista. Ndma tiedot ovat kuitenkin jadneet puutteellisiksi. Kulutietoja ei ole myoskédin
selvitystilan edetessd péivitetty rekistereihin, vaan suurimmista kulukohteista (konkurssipesistd)
on pidetty erillistd kirjanpitoa ja kuluja on tarvittaessa selvitetty erikseen liikekirjanpidon kaut-
ta. Sindnsi rekistereistd on mahdollista saada tieto kunkin oikeudenkdynnin kestosta ja oikeus-
aste, johon asia on edennyt. Rekisteristé ei ole kuitenkaan mahdollista saada raportointia, josta
nékisi oikeudenkéyntejd koskevan kokonaiskuvan. Rekisteritiedoista ei ilmene, kuinka kauan
oikeudenkdynnit ovat keskimddrin kestdneet eiké tiedoista mydskadn kdy ilmi, mihin oikeusas-
teeseen ja kenen aloitteesta prosessit ovat edenneet. Arsenalissa ei mydskddn ole kerétty keski-
tetysti tietoja siitd, millaisia tuomioita vastapuolille on tuomittu.

Havaintoja vaikeasti perittdvistd saatavista

Arsenalin vaikeasti perittivisti saatavista selvitystilan aikana kertoo osaltaan pitkittyneiden oi-
keusprosessien méérd. Yhtion tai sen rahoittamien konkurssipesien oikeusprosessit ovat olleet
suhteellisen pitkakestoisia. Oikeudenkdynneistd 69:std on tehty valituslupahakemus korkeim-
paan oikeuteen (vastaa noin kolmasosaa vireilld olleista oikeusprosesseista). Vastapuoli on ollut
muutoksenhakijana 49 tapauksessa (71 prosentissa tapauksista).

Sellaiset oikeudenkéynnit, joissa Arsenalin vastapuoli on hakenut valituslupaa korkeimmasta
oikeudesta, ovat kestineet keskimédrin 4 vuotta 11 kuukautta. Kuitenkin 10 pisintd oikeuden-
kéyntid ovat kestdneet keskimdirin 9 vuotta 4 kuukautta. Sen sijaan oikeudenkdynnit, joissa va-
litusluvan hakijana on ollut Arsenal, ovat kestineet keskiméarin 4 vuotta 11 kuukautta. Arsena-
lin rahoittamien konkurssipesien oikeusprosessit, joissa on haettu valituslupaa, ovat kesténeet
keskiméirin pisimpazn, noin 9 vuotta 2 kuukautta.*’ Arsenalin vastapuolet ovat hakeneet valitus-
lupia lukumééridisesti paljon ulosottoasioissa, kun taas Arsenalin rahoittamat konkurssipesét
ovat usein olleet muutoksenhakijoina talousrikoksiin liittyvissa laajoissa asiakokonaisuuksissa.

Arsenalin tai sellaisten konkurssipesien, joista Arsenal on ottanut kuluvastuun, vastapuolet
ovat varsin usein hakeneet hovioikeuden ratkaisusta valituslupaa korkeimmalta oikeudelta. Noin
90 prosentissa niisté tapauksista, joissa KKO:Ita on haettu valituslupaa, lupaa ei ole myonnetty.
My®és tilanteissa, joissa valituslupa on myonnetty ja KKO on ratkaissut asian, KKO ei valtta-
mattd ole muuttanut hovioikeuden ratkaisua. Yhdessd ratkaisussa valitus hyvéksyttiin itsekri-

3 Oikeusprosessien kestot on laskettu vireille tulosta alimmassa oikeusasteessa KKO:n tuomioon tai vali-
tuslupahakemuksen hylkddmispdcdtékseen saakka.
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minointisuojan osalta ja kahdessa muussa tapauksessa KKO hyviksyi valituksen oikeudenkdyn-
tikulujen osalta. Lisdksi yhdessa tapauksessa KKO piti hovioikeuden tuomion ennallaan. Myos-
kddn Arsenalin tai Arsenalin kuluvastuullisten konkurssipesien ajamat valitukset eivit ole olleet
kovin menestyksekkita.’!

Arsenalin perinté- ja oikeudenkéyntiprosessit selvitystilan aikana ovat usein olleet vaativia ja
niiden hoitaminen on saattanut edellyttda runsaastikin resursseja. Erés velallisista on esimerkiksi
tehnyt yli 20 ulosottovalitusta tai takaisinsaantikannetta. My0s selvitystilan aikana vireilld olleet
konkurssit ovat kestidneet selvésti keskiméardistd kauemmin, 11,9 vuotta.*?

Se, ettd konkurssipesét, joista Arsenal on ottanut kuluvastuun, ovat olleet asianosaisina pitka-
kestoisissa oikeusprosesseissa, perustuu pitkilti Arsenalin toimintaa ohjaavaan keskeiseen peri-
aatteeseen, selvittdmisintressiin. Selvittdmisintressistd seuraa, ettd omaisuudenhoitoyhtié ottaa
vastuun velallisten toimintaan liittyvien episelvyyksien tutkimisesta.”

Kokoavia havaintoja

Oikeudenkéyntirekisterin suppeuden vuoksi selvitystilan hallinto on hyodyntinyt erillisid rekis-
tereitd, joiden avulla on pyritty parantamaan saatavien perinnédn, konkurssipesien edunvalvon-
nan ja oikeudenkdyntien seurantatietoa. Selvitysmiehet toivat tarkastuksessa esille, ettd koska
selvitystilan hallinto on ollut itse perilld oikeudenkédyntien ja konkurssipesien edunvalvonnan
kokonaistilanteesta, kattavaa asianhallintajdrjestelméaé ei ole pidetty tarpeellisena.

Tietynlaisena riskind voidaan pitia sitd seikkaa, ettd edelld mainittua yhtion operatiivisen toi-
minnan kannalta varsin keskeistd informaatiota ei ole dokumentoitu kattavasti. Vaikka oikeu-
denkdyntejd koskevat tiedot ja yhtion hallussa olevat asiakirjat liitetddn niin sanottuihin juttu-
kansioihin ja keskeiset tapahtumat vieddédn rekistereihin ja seurantaulukoihin, saattavat oikeu-
denkéyntejd koskeva yksityiskohtainen tieto olla vaikeasti omaisuudenhoitoyhtion saatavissa,
jos selvitystilahallinto kokonaan tai osittain vaihtuu. Tietojen jarjestelméllinen dokumentointi
saattaisi edesauttaa myds ndiden tietojen sisdllon luotettavaa todentamista. Téllaisten rekisteri-
tietojen perusteella yhtion olisi my6s mahdollista kehittdd tdhdn dokumentaatioon keskeisesti
perustuvien yhtion tehtévien ja tavoitteiden seurantaa. Esimerkiksi sen seikan arviointi, miten
selvittdmisintressi on kdytinnossé toteutunut, perustuu keskeisesti oikeudenkdynteihin ja kon-
kurssipesiin liittyvdén informaatioon. Téllaista tehtdvdi toteuttavassa organisaatiossa oikeuden-
kaynteihin liittyvalld “ei-taloudellisella” informaatiolla voi olla merkitystd yhtion tavoitteiden
toteutumista arvioitaessa.

Arsenalin tehtévét ovat vuoteen 2014 mennessd vahentyneet 1dhinnéd avoinna olevien konkurs-
sipesien edunvalvontaan, johon on liittynyt muun muassa konkurssipesien oikeudenkdyntien ra-
hoitus. Vuoden 2014 lopussa Arsenalilla oli saatavia kuudesta konkurssipesésta ja erdiltd muilta
velallisilta. Avoinna olevia oikeudenkdynteji oli tuolloin 21. Saatavien kappalemdirin ja paa-
omankin perusteella yhtion péddasiallisen toiminnan volyymi on supistunut edelleen selvitystilan
aikana. Selvitystilan aikana huomattava osa Arsenalin saatavista on ollut vaikeasti perittévia.

! Arsenal on ollut kaikissa ndissd oikeudenkdiyntiprosesseissa vastaajana.

32 Konkurssiasiamiehen vuonna 2001 laatiman selvityksen mukaan kaikista vuonna 2000 lopetetuista
konkurssipesistd (otos 900 konkurssipesdd) vain vajaa prosentti kesti yli 10 vuotta. Konkurssien kesto oli
keskimddrin 43 kuukautta. Konkursseista 43,7 prosenttia kesti alle kaksi vuotta ja 77,6 prosenttia alle vii-
si vuotta. Ndiden tilastotietojen valossa Arsenalin vastuulla olleet konkurssipesdt lukeutuvat ajallisesti
kaikkein pitkdaikaisinten konkurssimenettelyjen joukkoon.

3 Selvittimisintressin kisitteeseen palataan lihemmin luvussa 3.3.1 ja oikeudenkdiyntien pitkittymiseen
liittyviin kysymyksenasetteluihin luvussa 3.3.2.
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314 Arsenalin liiketoimintakulujen sopeuttaminen

Arsenalin vuosittaiset liiketoimintakulut ovat pienentyneet selvitystilan edetessi (kuvio 5).**
Liiketoiminnan kulut olivat suurimmillaan vuonna 2004, noin 8,7 miljoonaa euroa. Toiminnan
supistuessa vuosittaiset kulut ovat pienentyneet vuosina 2011-2013 hiukan yli kahteen miljoo-
naan euroon. Perinndn kulut ja asiantuntijapalkkiot ovat muodostaneet keskiméérin vajaat 40
prosenttia Arsenalin kaikista liiketoimintakuluista. Perinnén kulujen ja asiantuntijapalkkioiden
osuus kaikista kuluista on alimmillaan ollut noin 25 prosenttia ja ylimmilld&n yli 53 prosenttia.
Perinnin kulut ja asiantuntijapalkkiot olivat vield vuonna 2009 yli 1,8 miljoonaa euroa. Tamén
jalkeen ndma kulut ovat pienentyneet siten, ettd esimerkiksi vuonna 2013 kulut ylittivdt niukasti
600 000 euroa.
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@ Muut henkilskulut @ Arkistovarauksen lisdys
@ Selvitysmiesten palkat ja palkkiot @ Perinndn kulut ja asiantuntijapalkkiot

Muut hallintokulut Liiketoiminnan muut kulut
KUVIO 5. Arsenalin liiketoimintakulut selvitystilan aikana.

Myo6s henkilokulut ovat pienentyneet selvitystilan aikana. Selvitystilan alkaessa yhtiolla oli sel-
vitysmiesten liséksi 13 toimihenkil6d. Henkilokulut, pois lukien selvitysmiesten palkkiot, muo-
dostivat noin 20 prosenttia yhtion kuluista. Jo vuonna 2004 toimihenkildiden mééra véheni seit-
seméddn ja henkilokulujen osuus pieneni seitseméddn prosenttiin kokonaiskuluista (eli noin
600 000 euroon). Henkilokulujen mééra vuonna 2013 oli noin 300 000 euroa, miké vastasi 13
prosentin osuutta kaikista kuluista.

Selvitysmichisti toinen on tydsuhteessa ja saa kuukausipalkkaa. Toinen selvitysmies laskuttaa
Arsenalia asianajotoimeksiantoa muistuttavin tavoin tehdyn tydmééran perusteella. Selvitys-
miesten palkkojen ja palkkioiden kokonaisméird on pysynyt melko samalla tasolla.

 Liiketoiminnan kulut sisdltivit rahavirtojen liscksi vuosittain tehdyt varausten lisiykset. Arsenalin
konkurssipesien puolesta maksamat kulut sisdltyvit kuluerddn liiketoiminnan muut kulut. Kuviossa 5 esi-
tetyt kulut ovat tiltd osin bruttokuluja, joista ei ole vihennetty konkurssipesien tuloutuksia Arsenalille.
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Koska yhtion liiketoimintakulut ovat kokonaisuudessaan pienentyneet, selvitysmiesten palkko-
jen ja palkkioiden suhteellinen osuus yhtion kaikista kuluista on noussut koko selvitystilan ajan
selvitystilan alun noin 4 prosentista noin 13 prosenttiin vuoteen 2013 mennessi. Selvitysmiesten
palkka- ja palkkiotaso on pysynyt vuodesta 2008 alkaen melko samalla tasolla (yhteismédra
noin 220 000-250 000 euroa/vuosi)’. Erditd hallinnollisia- ja valmistelutehtivid on myds siir-
retty henkiloston vihentyessa selvitysmiehille.

Arsenalin liiketoiminnan muilla kuluerilld on ollut vaihteleva merkitys kulurakenteeseen.*
Arsenalin arkistovarauksen lisdys on vaikuttanut kulurakenteeseen vaihtelevasti siten, ettd joi-
nakin vuosina arkistovarauksen lisdykselld on ollut merkittdvékin vaikutus yhtion kulurakentee-
seen. Vuosina 2004 ja 2005 tehdyt arkistovarausten lisdykset muodostivat keskiméérin noin 30
prosenttia kaikista liiketoimintakuluista. Muina vuosina arkistovarauksen osuus on ollut huo-
mattavasti pienempi. Esimerkiksi vuonna 2007 arkistovaraus oli noin 15 prosenttia liiketoimin-
takuluista.”’

Arsenalin tietohallinto ulkoistettiin selvitystilaan siirtymisen yhteydessid vuonna 2003. Tieto-
hallinnon vuosittaiset kulut ovat pysyneet vuodesta 2010 l4htien keskiméérin noin 160 000 eu-
rossa. Arsenalilla on l1&dhinnd historiallisten syiden vuoksi kdytossd yli kymmenen operatiivista
sovellusta, joiden toiminnallisuus on osittain péaéllekkaistd. Sovellukset ovat kuitenkin vakiintu-
neita ja niiden varmistukset on hoidettu verkkopalvelimien varmuuskopioinnin avulla.®®

Kustannusvertailua Konkurssiasiamiehen toimistoon

Vuodesta 2009 Arsenalin toiminta on koostunut ldhinnéd edunvalvonnasta konkurssipesissé seké
nithin liittyvien oikeudenk&yntien hoitamisesta. Téltd osin Arsenalin toimintaa voitaisiin verrata
Konkurssiasiamiehen toimistoon. Sekd Konkurssiasiamiehen toimiston ettd Arsenalin kustan-
nukset koostuvat suurelta osin samantapaisista konkurssimenettelyyn liittyvisti asioista. Kon-
kurssiasiamiehen toimiston keskeisend tehtdvénéd on konkurssipesien hallinnon valvonta, minké
lisdksi toimisto tekee konkurssipesien tarkastuksia ja julkisselvityksia.

Konkurssiasiamiehen toimisto aloitti vuosina 2009-2013 keskiméédrin 82 julkisselvitystd ja
teki yli 100 erityistarkastusta vuosittain. Konkurssiasiamiehen toimiston aloittamat julkisselvi-
tykset ovat olleet tiné ajanjaksona seké kustannuksiltaan ettd takaisinperinnin tuloksiltaan ja ja-
ko-osuuksiltaan pienempié kuin Arsenalin kuluvastuupesien kulut ja tulot.

Arsenalin palveluksessa vuonna 2009 oli nelja toimihenkilod seké kaksi selvitysmiesté ja sen
litketoimintakulut olivat tuolloin noin 2,5-kertaiset verrattuna Konkurssiasiamiehen toimistoon,
jossa tyoskenteli 10 henkilod. Vuoteen 2013 mennessd Konkurssiasiamiehen toimiston toimin-
tamenot kasvoivat Arsenalin liiketoimintakuluja suuremmiksi. Konkurssiasiamiehen toimisto
tyOllisti edelleen 10 henkil6d, kun taas Arsenalin palveluksessa oli endd kolme toimihenkilda
seké kaksi selvitysmiesta.

Edelld mainittujen tietojen perusteella Konkurssiasiamiehen toimiston henkiloresurssit ovat
olleet Arsenalin vastaavia resursseja selvisti suuremmat. Voidaan myos havaita, ettd Arsenalilla
on ollut kaytettavissdén henkildston madrdédn suhteutettuna selvésti enemmaén taloudellisia re-
sursseja kuin Konkurssiasiamiehen toimistolla. On toisaalta kuitenkin huomattava, ettei edella
mainitun tarkastelun perusteella voida tehdé pitkélle menevid johtopddtoksid esimerkiksi kysy-

3 Selvitysmiehen, joka on asianajaja, laskutus siscltid arvonlisiveron mddrdin. Kyseisen henkilon lasku-
tus on vuonna 2014 alentunut edellisvuoteen verrattuna noin 37 000 eurolla. Laskutuksen alenemiseen on
ilmeisesti vaikuttanut ennen kaikkea kahden konkurssipesdn lakkaaminen vuoden 2014 loppupuolella.

3 Ennen vuotta 2007 liiketoiminnan muut kulut ovat sisdltineet kulunpalautukset. Vuodesta 2007 alkaen
kulupalautuksia ei ole vihennetty liiketoiminannan muista kuluista.

7 Arkistokulut on kirjattu arkistovarauksen kautta. Kertyneet arkistokulut on kirjattu arkistovarauksen
véihennyksiksi taseen kautta.

¥ Fujitsu 2014: Arsenalin jirjestelmékuvaus v. 1.2. 12.12.2014.
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myksessd olevien organisaatioiden toiminnan tehokkuuden osalta. Vaikka Arsenalin ja Kon-
kurssiasiamiehen toimiston tehtdvissd on samantapaisia piirteitd, ndiden organisaatioiden tehta-
vit tai toiminnan luonne eivét ole yksiselitteisesti verrattavissa toisiinsa. Myos ndiden organi-
saatioiden kulurakenteissa on eroavaisuuksia. Arsenalilla on esimerkiksi ollut selvitystilan aika-
na huomattavia arkistokuluja. Kulujen vertailtavuutta hankaloittaa myds se, ettd Arsenal on saa-
nut tuloutuksia konkurssipesiltd, joista se on ottanut kuluvastuun. Edelld mainitut varaukset
huomioon ottaenkin voidaan kuitenkin todeta, ettd Arsenalilla on ollut kéytettdvissddn selvitysti-
lan aikana hyvit taloudelliset resurssit sille kuuluvista tehtdvistd suoriutumiseen.

Kokoavia havaintoja

Arsenal on onnistunut pienentiméén selvitystilan edetessé liiketoimintakuluja noin kolmasosaan
selvitystilan alun kuluista, eiké valtion uusia pddomasijoituksia ole selvitystilan aikana tarvittu.
Toisaalta hallintokulut, erityisesti henkilokulut, ovat pysyneet selvitystilan loppuvaiheessa mel-
ko samalla tasolla.

On oletettavaa, ettd Arsenalin tehtdvét vihenevit myos tulevaisuudessa. Haasteena tdlloin on,
vastaavalla tavalla kuin omaisuudenhoitoyhtion toiminnan aikana téhénkin saakka, yhtion kulu-
rakenteen sopeuttaminen supistuvaan toimintaan. Taltd osin huomiota voidaan kiinnittdd myds
sithen, ettd selvitysmiesten palkka- ja palkkiotaso ei ole selvitystilan loppuvaiheessa olennaisel-
la tavalla laskenut, vaikka Arsenalin tehtdvét ovat selvitystilan aikana jatkuvasti vihentyneet ja
yhtidn toiminta supistunut. Periaatteessa se, ettd toinen selvitysmiehisti toimii tuntilaskutuspe-
rusteisesti, voisi mahdollistaa selvitysmiesten palkoista ja palkkioista aiheutuvien kulujen so-
peuttamisen yhtion supistuvaa toimintaa vastaavaksi. Vaikuttaisikin siltd, ettd kyseisen henkilon
kokonaislaskutuksessa on jo vuonna 2014 tapahtunut alentumista edelliseen vuoteen verrattuna.
Edelleenkin huomiota voidaan kiinnittd4 siihen, ettd Arsenalilla on kéytettdvissdén sen toimin-
nan laajuuteen ndhden hyvit taloudelliset resurssit verrattuna esimerkiksi Konkurssiasiamiehen
toimiston resursseihin. Tdménkin perusteella vaikuttaisi ilmeiseltd, ettd omaisuudenhoitoyhtion
toimintaresursseja on jatkossa mahdollista supistaa.

3.2 Arsenalin toimintakaytanteet selvitystilan aikana

Omaisuudenhoitoyhtidon toiminnan tavoitteet poikkeavat huomattavalla tavalla tavanomaisen
yritystoiminnan tavoitteista. Téllaisen laaja-alaisen rahoitusmarkkinakriisin hallinnoimiseksi pe-
rustetun yhtion toimintaan liittyy jo ldhtokohtaisestikin selked yleisen edun palvelemisen ulot-
tuvuus. Myds omaisuudenhoitoyhtion ohjausjérjestelmd poikkeaa tavanomaisesta yritystoimin-
nan hallinnointijarjestelméstd. Esiin nousevat seuraavat kysymykset: millaiseen oikeudelliseen
normiperustaan omaisuudenhoitoyhtion ohjaus perustuu (alaluku 3.2.1.) ja — edelld sanottuun
liittyen — millaisia erityispiirteitd tdllaisen yhtion omistajaohjauksessa tulisi ottaa huomioon
(alaluku 3.2.2.). Viimeksi mainitun kysymyksen osalta huomiota voidaan kiinnittdd myds siihen
Arsenalin selvitystilahallintoon liittyvdin erityspiirteeseen, ettd yhtio on toiminnassaan hyddyn-
tdnyt toisen yhtion hallinnoinnista vastaavan henkilon (selvitysmiehen) osittain omistaman yri-
tyksen palveluita. TAdma voi nostaa esiin kysymyksen intressiristiriidan mahdollisuudesta (alalu-
ku 3.3.3)).

3.2.1 Arsenalin toiminta ja hyvan hallinnon vaatimukset

Omaisuudenhoitoyhtion toiminnan ja ohjauksen kannalta keskeistd on se, millaisia vaatimuksia
téllaisen yhtidon toiminnalle voidaan asettaa ja millaisia sisélldllisid periaatteita yhtion tulee toi-
minnassaan noudattaa. Tdméa kysymyksenasettelu liittyy ldheisesti siithen, millaiselle oikeudelli-
selle perustalle yhtion toiminta rakentuu ja mitd vaatimuksia tdmé perusta mahdollisesti asettaa
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yhtién toiminnalle ja hallinnoinnille. Edelld mainittujen, yhtion laadullisiin “hyviin” toiminta-
kaytinteisiin ldheisesti kytkeytyvien seikkojen osalta voidaan esittdd seuraavia huomioita ja
tdsmennyksié.

Arsenalin toiminnan voidaan ajatella palvelevan yleistd etua. Omaisuudenhoitoyhtiratkaisul-
la on ensinnékin pyritty hoitamaan hallitulla tavalla pankkikriisid, jolla on ollut laajoja vaiku-
tuksia. Toisaalta yhtion toimintaan liittyvalla selvittdmisintressilld on monenlaisia liittymékohtia
yleisen edun vaatimukseen.** My®és se, ettd omaisuudenhoitoyhtié kytkeytyy kiintedsti valtion
vakuusrahaston, joka oli alun perin pankkikriisin hoitamiseksi muodostettu budjetin ulkopuoli-
nen rahasto, toimintaan, viittaa osaltaan omaisuudenhoitoyhtién toiminnan julkiseen luontee-
seen. Samoin se, ettd vakuusrahaston ja Arsenalin toiminta perustuu lakiin ja etti niiden toimin-
ta my0s sdddostasolla (1.1.2015 kumotun vakuusrahastolain systematiikassa) nivoutuu kiinteésti
toisiinsa, viittaa omaisuudenhoitoyhtion toiminnan julkiseen luonteeseen.

Edelléd sanotun perusteella olisikin mahdollista kysya, voisivatko omaisuudenhoitoyhtion toi-
mintaan osakeyhtiolain ohella soveltua myo6s hallintolain sdanndkset. Hallintolain (434/2003) 2
§:n 3 momentin mukaan hallintolaki soveltuu myds yksityisoikeudellisten toimijoiden véliseen
suhteeseen silloin kun ne hoitavat julkisia hallintotehtdvid. Julkista hallintotehtévaé toteuttavan
yksityisen toiminnan organisaatiomuotona voi olla yksityinen yhteiso, esimerkiksi osakeyhtio.
Myos valtionyhtidihin voidaan soveltaa hallintolakia silld edellytykselld, ettd ne hoitavat julkisia
hallintotehtévia.

Vaikuttaisi ilmeiseltd, ettd Arsenalin tekemilld padtdksilld voi olla tosiasiallisia vaikutuksia eri
tahojen etuihin tai oikeuksiin. Voidaan tuskin kuitenkaan 14hted siitd, ettd Arsenalin toiminnassa
olisi kysymys hallintolaissa tarkoitetusta julkisen vallan kdytosta tai julkisen palvelun toteutta-
misesta. Arsenalin toiminta on (varsinkin) selvitystilan aikana koostunut 13hinnd jiljelld olevien
saatavien perinndstd, jéljelld olevan omaisuuden realisoinnista, oikeudenkdyntien hoitamisesta
ja edunvalvonnasta konkurssipesissd. Téllaisten ldhtokohtaisestikin 1dhinnd yksityisoikeudelli-
siksi luonnehdittavien toimien jasentdminen “julkiseksi hallintotehtdvéiksi” on ongelmallista.
Toisaalta pelkéstéén siitd, ettd omaisuudenhoitoyhtion toimintaan ja tarkoitukseen liittyy yleisen
intressin palveleminen, voidaan tuskin péételld yhtion olevan julkista hallintotehtévad hoitava
yksityinen taho. Esimerkiksi valtion erityistehtdvid toteuttavissa yhtidissd, joihin myds Arsenal
kuuluu, valtiolla omistajana on yleisestikin yhteiskunnallisia tavoitteita. Tami ei kuitenkaan
merkitse, ettd ndiden yhtiéiden katsottaisiin hoitavan julkisia hallintotehtdvié ja ettd niiden toi-
mintaan sovellettaisiin hallintolakia.

Edelld sanotusta seuraa, ettei hallintolaissa tarkoitettua hyvin hallintotavan (tai hyvén hallin-
non) vaatimusta/periaatetta voitane soveltaa omaisuudenhoitoyhtidon tai sen toiminnan tarkaste-
luun.

Sen sijaan osakeyhtidlain sddnndksid sovelletaan omaisuudenhoitoyhtiodn. Néin ollen myds
omaisuudenhoitoyhtion hallinnointia voitaisiin periaatteessa tarkastella yhtidoikeudellisten peri-
aatteiden perusteella. Osakeyhtion hallinnointi on sindnsd moniulotteinen késite ja sitd voidaan
tarkastella monenlaisista nikokulmista. Jos tissd tarkastelussa painotetaan (yhtio)oikeudellista
nékokulmaa, hallinnointi voidaan ymmaértdd ohjausjarjestelméksi, jolla yrityksen toimintaa joh-
detaan ja kontrolloidaan ja johon liittyvit periaatteet yhtion on huomioitava toiminnassaan laki-
en ja viranomaisohjeiden lisdksi. Usein tétd tematiikkaa kuvataan hyvén hallintotavan tai corpo-
rate governancen késitteiden avulla. Nailld kisitteilld viitataan ensisijaisesti hyvén ja toimivan
pédtosvallan ja valvonnan kokonaisuuteen.*’

* Ks. tarkemmin alaluku 3.3.1.

0 Corporate governancen kisitteeseen liittyy tulkinnanvaraisia piirteitd. Kdsite voidaan ymmdrtid myos
laajasti, jolloin silld voidaan tarkoittaa kaikenlaista yhtion sisdisten asioiden sddntelyd. Corporate go-
vernance hahmotetaan tilloin niiden sddntdjen muodostamaksi kokonaisuudeksi, joilla varallisuus, valta
ja vastuusuhteet jaetaan osakeyhtion keskeisten sidosryhmien (osakkeenomistajien, yhtion johdon ja vel-
kojien) vialilld. Keskeisessd asemassa on osakeyhtiolakiin ja sen ldhinormistoihin perustuvien vastuusuh-

25



Corporate governancen kisitteeseen liittyy erilaisia taustateorioita, joissa tematiikkaa kasitel-
laén erilaisista ndkokulmista. Téllaisia teoriakonstruktioita ovat esimerkiksi agenttiteoria (agen-
cy theory), sidosryhméteoria (stakeholder theory) ja laajennetun sidosryhmén teoria (enligh-
tened stakeholder theory). Ensin mainitussa teoriassa keskeistd on pddmiehen (osakkeenomista-
jan) ja agentin (johdon) véliseen suhteeseen liittyvien intressiristiriitojen ja niiden tahojen vali-
sen informaation epitasaisen (asymmetrisen) jakaantumisen tarkastelu. Agenttiteorioissa saate-
taan johdon ja omistajan vilisten intressiristiriitojen ohella tarkastella my6s muiden yrityksen
sidosryhmien (esimerkiksi velkojan ja omistajan) vilisid intressiristiriitoja.*' Sidosryhmiteori-
oissa puolestaan korostetaan sitd, ettd yrityksen tulisi huomioida kaikkien niiden toimijoiden in-
tressit, joiden kanssa se on tehnyt sopimuksia. Laajennetussa sidosryhmaéteoriassa sidosryhmat
nidhdidn vilineind ensisijaisen tavoitteen — eli osakkeenomistajien varallisuuden lisddmisen —
tavoittelussa.

Valtion omistajapolitiikkaa koskevan valtioneuvoston periaatepditoksen (3.11.2011) mukaan
omistajaohjauksen keskeisid 1dhtokohtia ovat avoin ja johdonmukainen omistajan kéyttaytymi-
nen, vastuullisten ja asiantuntevien jasenten ehdottaminen yhtiéiden hallituksiin, omistajan pa-
nostukset yhtion johtamisresursseihin ja johdon sitouttamiseen seké kaikkien omistajien ja myds
etutahojen huomioon ottaminen.” Valtio-omisteisten yhtididen myds odotetaan tuntevan seké
kotimaiset ettd kansainvéliset corporate governance -suositukset ja noudattavan niiden mukaisia
parhaita kédytdntdjd. Suomen listayhtididen hallinnointikoodia kéytetidén soveltuvin osin mallina
myos listaamattomien valtio-omisteisten yhtididen hallinnossa ja raportoinnissa.*

Omistajapolitiikkaa koskevan periaatepdédtoksen perusteella vaikuttaisi siltd, ettd listaamatto-
milla valtionyhti6illd on lahtokohtaisestikin harkinnanvaraa kodifioitujen corporate governance
-ohjeiden soveltamisessa ja ettd niiden tulee noudattaa néité hallinnointikoodeja soveltuvin osin.

Periaatepdiatoksen mukaan omaisuudenhoitoyhtid Arsenal on erityistehtdvayhtio, jonka omis-
tajaohjaus on selvitystilan vuoksi “selvisti normaalista poikkeavaa”.** Voitaisiinkin yht#zlti ky-
syd, miltd osin — riippumatta siitd, onko yhtio asetettu selvitystilaan — tillaisen pankkikriisin
selvittimiseksi ja ongelmaluottojen hallinnoimiseksi perustetun yhtidon toimintaan voidaan so-
veltaa lahtokohtaisestikin toisenlaiseen toimintaympéristoon tarkoitettuja hallinnointikoodeja.
Vieldkin ongelmallisempaa ndiden ohjeistusten soveltaminen lienee selvitystilaan asetettuun
omaisuudenhoitoyhtiodn. Ei liene ldhtokohtaisestikaan selvdd, missd méérin tavanomaisia eri-
tyistehtdvayhtiolle asetettavia tavoitteenasetteluja ja toimintaperiaatteita voidaan ylipdénsa so-
veltaa selvitystilaan asetettuun yhtioon. Toisaalta Arsenalin toiminta selvitystilan aikana on pai-
nottunut jéljelld olevien saatavien perintddn, oikeudenkdynteihin ja konserniyhtididen lopetta-
mistoimiin. Téllaisen yhtion, jonka toiminta painottuu toiminnan alasajon ohella oikeudellis-
luonteisiin toimiin, kuten epdselvyyksien selvittimiseen, toiminnan tavoitteet ja toimintatavat

teiden tarkastelu. Ks. corporate governancen kdsitteen laajasta tulkintatavasta Mdhénen ja Villa 2010,
erit. s. 1, 3 ja 77. Corporate governance voidaan jdsentdid myos “best practices” -tyyppiseksi tdydentd-
vdksi sddntelyksi, jolla tarkennetaan lakiin perustuvaa sddntelyd. Tdssd yhteydessd kdsitteelld viitataan
(léhinnd) tihdn suppeaan mddritelmddn, joka lienee myds tavanomaisin tapa hahmottaa corporate go-
vernance.

! Ks. agenttiteoriasta esimerkiksi Méhonen ja Villa 2010, s. 86-87, jotka yhdistivit (laajasti mddritetyn)
corporate governancen kdsitteen nimenomaan agenttiteoriaan. Corporate governancella tarkoitetaan tdl-
l6in osakkeenomistajan ja yritysjohdon vdlistd suhdetta ja (Idhinnd) ndiden vdlisen intressiristiriidan rat-
kaisemiseen kdytettivid vilineitd. Kirjoittajat tosin huomauttavat, ettd yrityksessd on osakkeenomistajan
ja johdon suhteiden lisdksi myds muunlaisia agenttisuhteita. Opportunistisen kdyttdytymisen riski liittyy
kaikkiin ndihin suhteisiin ja kaikki ndmd suhteet ovat yhtiéoikeudellisesti relevantteja. Sddntelyn tarkoi-
tuksena on eri tahojen vilisten ristiriitojen hillitseminen.

“ Valtion omistajapolitiikkaa koskevan valtioneuvoston periaatepdiitos 3.11.2011, s. 4.

“ Ibid. s. 5.

“ Ibid. 5. 17.
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poikkeavat huomattavalla tavalla going concern -periaatteella toimivasta yhtiostd, jonka hyvéin
hallintotavan noudattamisen turvaamiseksi hallinnointiohjeet on ldhtokohtaisesti tarkoitettu.

On kuitenkin selvii, ettd Arsenalin toimintaa on ohjattu monenlaisilla ohjeilla. Omaisuuden-
hoitoyhtion toimintaa on ohjannut erityisen toimiohjelautakunnan antama ohjeistus, ja lautakun-
ta on hyviaksynyt myds yhtion perintdtoiminnassa noudatetun keskeisen ohjeistuksen, luottohal-
linnon késikirjan. My0s yhtion toimintaa ohjannut keskeinen periaate, selvittimisintressi, on
kirjattu luottohallinnon ohjeistuksiin. Voitaisiinkin ajatella, ettd ohjeistuksella, samoin kuin yh-
tion omistajaohjausrakenteella, on liittymékohtia hyvén hallintotavan vaatimuksiin. Olisi myds
mahdollista ajatella, ettd tietyt hyvin hallintotavan yleiset taustaperiaatteet, kuten avoimuuden
ja lapindkyvyyden varmistaminen, soveltuvat omaisuudenhoitoyhtion toimintaan.

Omaisuudenhoitoyhtion hallinnointia voidaan arvioida my0s corporate governancen taustateo-
rioiden perusteella. Olisi ensinnékin mahdollista kysyi, voisiko esimerkiksi agenttiteoriassa tar-
koitetulla johdon ja omistajan vilisilld intressiristiriidoilla tai informaation epétasapainolla olla
merkitystd omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa. Télloin arvioitavaksi tulisi myds se, millaisia
edelld mainitut ongelmat mahdollisesti voisivat olla omaisuudenhoitoyhtidsséd, jonka toiminta
poikkeaa huomattavalla tavalla tavanomaisesta liiketoiminnasta.

Edelleenkin huomiota voitaisiin mahdollisesti kiinnittdd siihen, millaisten sidosryhmien tar-
peita omaisuudenhoitoyhtiotoiminnalla on tarkoitus palvella. Lahtokohtaisesti pankkikriisin hal-
linnointivilineeksi tarkoitetun omaisuudenhoitoyhtion intressitahojen piiri on laajempi kuin ta-
vanomaista yritystoimintaa harjoittavalla yritykselld. Ongelmaluotot hoidettavakseen ottaneen
omaisuudenhoitoyhtion, tarkoituksena on ollut pankkisektorin toiminnan tasapainottaminen,
milld puolestaan voi olla laajempia kansantaloudellisia vaikutuksia. My0s velallisten toimiin
liittyvien epdselvyyksien selvittimistd voidaan perustella yleisen edun vaatimuksella. Selvitti-
misintressistd my0s seuraa, ettei taloudellisia hyotyndkokohtia vélttdmaéttd ole syytd asettaa yh-
tidn perintitoiminnassa etusijalle. Sellaisiin konkursseihin liittyvét perintdtoimet, joista Arsenal
on ottanut kuluvastuun, voivat hyddyttdd myos muita velkojia (kuten verottajaa). Kysymykseen
voi tulla my&s sen seikan arviointi, miten omaisuudenhoitoyhtié toimii suhteessa velallisiin ja
milld tavoin tdsséd toiminnassa huomioidaan toiminnan laajemmat kansantaloudelliset vaikutuk-
set, velallisten asema tai velallisten omaan toimintaan liittyvét nikokohdat. Vaikuttaisikin silté,
ettd sidosryhmaéintressit, jotka omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa on otettava huomioon, poik-
keavat merkittivisti tavanomaista liiketoimintaa harjoittavan yhtion intresseista.

Edelld sanotun perusteella voidaan lahted siitd, ettd omaisuudenhoitoyhtiétoiminnalla sinénsi
on liittymédkohtia yhtidoikeudellisiin hyvén hallintotavan vaatimuksiin. Vaikuttaisi kuitenkin sil-
td, ettd omaisuudenhoitoyhtion toimintaan liittyy erityispiirteitd, joiden perusteella téllaisen yh-
tion toiminta poikkeaa huomattavallakin tavalla tavanomaisesta yritystoiminnasta. Namé eri-
tyispiirteet vaikuttavat myds siihen, millaisia hyvén hallintotavan vaatimuksia omaisuudenhoi-
toyhtion toiminnalle asetetaan ja mikd tdmdn hallintotavan sisdltd kdytdnndn operatiivisessa
toiminnassa on.

Kokoavia havaintoja

Edelld todetuin tavoin omaisuudenhoitoyhtion toimintaan liittyy erityispiirteitd, joiden perus-
teella tdllainen yhtio poikkeaa tavanomaisesta yritystoiminnasta. Voitaisiinkin kysyd, millaisia
hyvén hallintotavan periaatteita omaisuudenhoitoyhtion tulee toiminnassaan noudattaa ja millai-
sia hyvédn hallintotapaan liittyvid vaatimuksia téllaiselle yhtille voidaan asettaa.

Eréds mahdollisuus voisi olla tarkastella sitd, millaisia yleisid edellytyksiéd omaisuudenhoitoyh-
tion toiminnan onnistumiselle tulee asettaa. Kansainvélisessd omaisuudenhoitoyhtiditd koske-
vassa vertailevassa tutkimuksessa on katsottu, ettd téllaisen yhtion toiminta edellyttdd ensinna-
kin toimivan lainsdddantdympériston olemassaoloa. Liséksi omaisuudenhoitoyhtidlld tulee olla
riittdva paddomapohja ja siihen siirretyn omaisuuden tulee olla likvidoitavaa. Myos omaisuuden-
hoitoyhtion organisaatiolle ja hallinnolle voidaan asettaa tiettyjd vaatimuksia. Yhtiolla tulee en-
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sinnikin olla ammatillisesti pitevé johto® ja toimiva organisatorinen infrastruktuuri. Yhtion
toiminnan tulee lisdksi olla avointa ja ldpindkyvad. Edelleen yhtiolla tulee olla riittdva itsendi-

Edelld mainituista vaatimuksista erityisesti kaksi viimeksi mainittua kriteerid (avoimuus ja it-
sendisyys) liittyvat ldheisesti hyvan hallintotavan siséllollisiin vaatimuksiin ja omaisuudenhoi-
toyhtion omistajaohjaukseen. Tétd kysymyksenasettelua tarkastellaan alaluvussa 3.2.2. Tiettyja
kasitteellisid 1ahtokohtia timén tematiikan tarkastelulle voidaan saada edelld mainituista corpo-
rate governancen taustateorioista, joissa nostetaan esiin johdon ja omistajan véliset intressiristi-
riidat ja sidosryhmadintressit. Omaisuudenhoitoyhtion toimintaan voi, erityisesti selvitystilan ai-
kana, kytkeytyd omistajan ja yhtion johdon poikkeavien intressien ohella my6s muunlaisia in-
tressiristiriitojen riskejé, jotka liittyvat omaisuudenhoitoyhtion ja yhtion johtohenkilon (selvi-
tysmiehen) ldheisyhtion vélisiin sopimusjérjestelyihin. Tétd kysymyksenasettelua tarkastellaan
jaljempéna alaluvussa 3.2.3.

Jos hyvién hallintotavan kdsite ymmarretdén laajasti, silld voidaan ajatella olevan liittyméakoh-
tia myds keskeiseen omaisuudenhoitoyhtion toimintaa ohjaavaan periaatteeseen — selvitti-
misintressiin. Tédhén kysymykseen palataan jéljempéana alaluvussa 3.3.1.

3.2.2 Arsenalin omistajaohjaus

Edelld todetuin tavoin erds omaisuudenhoitoyhtion toiminnan onnistumisen edellytys voisi olla
yhtidn toiminnan itsendisyys suhteessa poliittiseen paitoksentekoprosessiin. Omaisuudenhoito-
yhtion hallinnollinen itsendisyys voi ldhtdkohtaisesti olla tirkedd monistakin eri syistd. On en-
sinndkin mahdollista, ettd laajan rahoitusmarkkinakriisin vallitessa julkiseen keskusteluun saat-
taa liittyd kérkevid piirteitd. TAma voi kdytdnnossé ilmetd esimerkiksi siten, ettd julkisessa kes-
kustelussa pyritdén etsiméén tai 16ytimasn syyllisid tapahtumille.” Tissé tilanteessa voi olla
olemassa vaara, ettd poliittiset padtoksentekijit pyrkivdt ohjaamaan omaisuudenhoitoyhtion
toimintaa yhtion perustavoitteiden kannalta vieraisiin toimiin.

tata myds siihen, ettd yhti6 voi yleisemminkin itsendisesti toteuttaa sen strategiaan kuuluvia lii-
ketoimia johdonmukaisella ja pitkdjénteiselld tavalla. Tahén voi liittyd myos se, ettd yhtion ope-
ratiiviseen johtoon valituilla henkil6illd on riittdvit valmiudet suoriutua omaisuudenhoitoyhtion
toimintaan liittyvistd tehtivistd, jotka usein ovat vaativia. Poliittisin perustein valitulla johdolla
téllaisia valmiuksia ei valttimaitta ole.

Omaisuudenhoitoyhtién hallinnollisella itsendisyydelld voi olla merkitystd myos tilanteessa,
jossa tiettyihin omaisuudenhoitoyhtion toteuttamiin toimiin suhtaudutaan julkisuudessa kriitti-
sesti. Téllaisessa tapauksessa se, ettd poliittisilla padtoksentekijoilld on mahdollisuus vaikuttaa
yksittdisten liiketoimien toteutumiseen, ei vélttdmatta ole tarkoituksenmukaista.

Vaikka omaisuudenhoitoyhtio on l&dhtokohtaisesti luonteeltaan yksityisoikeudellinen yhteiso,
sen toimintaan liittyy varsin selvédsti myds julkisen intressin huomiointia koskeva ulottuvuus.

® Johdon ammattitaidon vaatimukseen viitaan myés kriisinratkaisulaissa, jonka 11 luvun 2 §:n 1 momen-
tin mukaan omaisuudenhoitoyhtion johdolla ja henkilostolld on riittdvd ammattitaito omaisuudenhoitoyh-
tion varojen hoitamiseksi. Lain esitoissd ei tdsmennetd, mitd sddnnoksessd mainitulla ammattitaitovaati-
muksella tarkoitetaan.

0 Ks. Klingebiel 2000, s. 5. Todettakoon, etti nimd kriteerit eivit vilttimditti sulje toisiaan pois. Esimer-
kiksi avoimuus ja ldpindkyvyys voivat limittyd yhtion toimivaan infrastruktuuriin ja johdon ammattitai-
toon. Tdssd esityksessd ndmd vaatimukset onkin ymmdrrettdvd tarkastelun lihtokohdaksi (tai ajattelun
apuvilineeksi), jonka perusteella hyvin hallintotavan asiakokonaisuutta voidaan jésentdd.

" Laajojen rahoitusmarkkinakriisien aikana julkisessa keskustelussa nousee usein esiin kysymys markki-
natoimijoiden keskuudessa vallitsevasta moraalikadosta. Keskustelussa saatetaan myés pyrkid etsimddn
syyllisid tapahtumille. Nditd kysymyksenasetteluja on kdsitelty liitteend olevassa muistiossa “Selvitti-
misintressi omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy:n toiminnassa”.
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Olisi mahdollista ajatella, ettd julkisen edun palvelun vaatimuksesta seuraa, ettd omaisuudenhoi-
toyhtion tulee — ainakin tietyissé suhteissa — olla itsendinen suhteessa poliittisiin padtdksenteki-
joihin. Voitaisiin esimerkiksi ajatella, ettd omaisuudenhoitoyhtidon tulisi hallinnossaan ottaa
huomioon samantapaisia seikkoja, jotka yleensi liitetddn hallinnon yleisiin oikeusperiaatteisiin
tai yleisiin hyvén hallinnon periaatteisiin. Poliittisten paéttdjien suora vaikuttaminen omaisuu-
denhoitoyhtion toimintaan voisi ehki tietyissd tilanteissa olla ndiden periaatteiden vastaista.
Hallinto-oikeudellisia periaatteita, joilla voisi olla luontevia analogisia liittymikohtia omaisuu-
denhoitoyhtidn toimintaan, voisivat olla esimerkiksi objektiviteettivaatimus, yhdenvertaisen ja
tasapuolisen kohtelun vaatimukset seké viranomaistoiminnalle ominainen avoimuus.*®

Arsenalin toimintaperiaatteena on toiminnan alkuajoista ldhtien ollut toiminnan ja tiedottami-
sen avoimuus. Tdhén on liittynyt myos velallisten tasapuolisen kohtelun periaate. Voitaneen
myos léhted — edelld sanottuun liittyen — siité, ettei omaisuudenhoitoyhtién toiminta ylipdansé
saa perustua sen toiminnan luonteelle vieraisiin tavoitteisiin, kuten tiettyjen tahojen suosintaan.
Lahtokohtaisesti omaisuudenhoitoyhtion padtdksenteon on oltava, viranomaisen toimintaa vas-
taavalla tavalla, puolueetonta ja objektiivisesti perusteltavissa olevaa.

Edelld mainitut Arsenalin omaksumat toimintakéyténteet muistuttavat sisallolliseesti hallin-
non yleisid oikeusperiaatteita. Esimerkiksi hallinto-oikeudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen
keskeinen siséltd on velvollisuus kohdella asiakkaita tasapuolisesti ja johdonmukaisesti. On toi-
saalta my0s mahdollista ajatella, ettd edelld mainitut periaatteet sisdltyvit hyvéin pankkitavan ja
litketavan vaatimusten noudattamiseen, joihin yhtié on sitoutunut sen keskeisessé siséisessé oh-
jeistuksessa, luottohallinnon késikirjassa. Néin ajatellen avoimuuden ja tasapuolisen kohtelun
vaatimukset voitaisiin kytked myos keskeisen varallisuusoikeudellisen periaatteen, hyvin tavan
vastaisten toimien kiellon, noudattamiseen. On edelleenkin mahdollista, ettd myos yhtidoikeu-
dellisen johdon huolellisuusvelvoite, joka velvoittaa nimenomaan yhtion edun tavoitteluun, voi
tietyissd tilanteissa asettaa yhtion johdolle samantapaisia rajoitteita kuin edelld mainitut yleiset
periaatteet. Voitaisiin ajatella, ettd myos edelld mainittujen piirteiden, joilla on seki yksityis- et-
td julkisoikeudellisia liittymékohtia, perusteella omaisuudenhoitoyhtion toiminta sijoittuu yksi-
tyis- ja julkisoikeuden rajapintaan.

Periaatteessa on olemassa riski, ettd poliittiset paattajat pyrkivét vaikuttamaan edelld mainittu-
jen yleisten periaatteiden vastaisesti omaisuudenhoitoyhtion toimintaan. Poliittiset padttdjat
saattavat esimerkiksi pyrkid vaikuttamaan omaisuudenhoitoyhtion toimintaan siten, ettd yhtid
tekee vapaachtoisen velkajérjestelyn tietyn poliittiseen ryhmén ldheistahon kanssa. Téllaisen jér-
jestelyn voidaan ehké katsoa olevan ristiriidassa tasapuolisen kohtelun vaatimuksen kanssa eika
jarjestely myoskaan valttdmattd ole objektiivisesti perusteltavissa.

Kuten alaluvussa 2.1 on todettu, Arsenalin toiminnan aikana yhtion ohjaukseen ja valvontaan
ovat osallistuneet useat eri orgaanit. Yhtion omistajaohjauksesta on ldhtokohtaisesti vastannut
valtiovarainministerio. Liséksi valvontaan on osallistunut Valtion vakuusrahaston valtuusto,
tarkastusvaliokunta ja toimiohjelautakunta. Tarkastusvaliokunnan toiminta on paattynyt vuonna
2003 ja toimiohjelautakunnan toiminta vuonna 2010.% Selvitystilaan siirryttiessé yhtion kohdis-
tuvaa ohjausta ja valvontaa on kevennetty. Yhtion paédtoksenteko on pitkélti perustunut vahvis-
tettuihin yleistoimiohjeisiin. Omistajaohjauksen keventdmisen voidaan katsoa olleen tarkoituk-
senmukaista yhtion toiminnan volyymien pienentyessa.

Kaiken kaikkiaan Arsenalin toimintaan on kohdistunut valvontaa useilta eri tahoilta ja yhtio
on myos ollut valtiovarainministerion omistajaohjauksessa. Tarkastushavaintojen perusteella
vaikuttaisi siltd, ettd yhtid on ainakin selvitystila-aikana toiminut varsin itsendisesti suhteessa

* Hallintolain 6 §:ssc (434/2003) mainitaan viisi keskeistd hallinnon oikeusperiaatetta: yhdenvertaisuus,
tarkoitussidonnaisuus, objektiviteetti, suhteellisuus ja luottamuksensuoja. Avoimuuden vaatimuksen voi-
daan katsoa sisdltyvin hallinto-oikeudelliseen julkisuusperiaatteeseen.

* Ks. tarkemmin alaluku 2.1.
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poliittisiin paitdksentekijoihin. Tarkastuksessa ei tullut esille, ettd poliittiset paédtoksentekijét
olisivat haitallisella tavalla vaikuttaneet selvitystilan aikana yhtidn toimintaan.

Siihen, miten itsendinen omaisuudenhoitoyhtié on suhteessa poliittisiin padtdksentekijoihin ja
miten itsendisesti se voi toimia, voivat vaikuttaa ensinnikin yhtion muodolliset rakenteet. Néité
voivat olla esimerkiksi yhtion riittdvd padomitus, yhtion hallinnon oikeudelliset rakenteet taikka
se, millaisista henkildistd yhtion johto koostuu. Yhtion tosiasialliseen riippumattomuuteen voi
kuitenkin vaikuttaa olennaisella tavalla myds se, millaisessa vuorovaikutuksessa yhtié toimii
suhteessa toimintaympiristoonsi.>

Omaisuudenhoitoyhtidn toimiin saatetaan suhtautua esimerkiksi velallisten keskuudessa kriit-
tisesti, jolloin yhtion on hankala toimia menestyksellisesti, jos se menettdé poliittisten paittdjien
tai ’suuren yleison” luottamuksen. Arsenalin toimintaa kohtaan on sen elinkaaren aikana esitet-
ty voimakastakin kritiikkid. Tarkastuksessa ei kuitenkaan ilmennyt, ettd Arsenal olisi toimintan-
sa aikana ollut vaarassa menettdd toimintaymparistonsa luottamuksen silld tavoin, ettd sen tosi-
asialliset toimintamahdollisuudet olisivat tdstd syysti rajoittuneet.”’

Vaikka omaisuudenhoitoyhtioon kohdistuvaan poliittiseen valvontaan voi liittyé tiettyja riske-
jé, on toisaalta huomattava, ettd avoin valvonta voi turvata omaisuudenhoitoyhtiétoiminnan 14-
pindkyvyyden toteutumista. Edelld todetuin tavoin viimeksi mainitun seikan on myds katsottu
olevan erds omaisuudenhoitoyhtion toiminnan onnistumisen edellytys. Avoimuudella on liitty-
mikohtia myos yleisiin hallinto-oikeudellisin periaatteisiin. Voidaan edelleenkin ajatella, ettd
avoimuus on keskeinen yhtidoikeudellisen hyvén hallintotavan taustaperiaate, jonka lisddmisté
tavoitellaan esimerkiksi corporate governance -ohjeistuksilla.’*

Selvitystilan aikana, toimiohjelautakunnan lakkauttamisen jélkeen, Arsenalin ainoa suora oh-
jaustaho on ollut valtiovarainministerid. Valtion vakuusrahaston valtuuston valvonta on ollut
epdsuorempaa. Lahinnd se on voinut pyytdd Arsenalilta selvityksid valtuustoa kiinnostavista
asioista. Lisdksi valtuusto on saanut tiedot Arsenalin toiminnasta ja taloudesta Valtion vakuus-
rahaston tilinpddtoksen yhteydessd sekd kokouksissa, joissa Arsenalin edustaja on kdynyt piti-
missd Arsenalin tilannekatsauksen.

Osana omistajaohjausta valtiovarainministerid ja Arsenal ovat piténeet yhteyttd sekd muodol-
listen ettd vapaamuotoisempien keinojen avulla. Selvitystilaan asettamisen jdlkeen Arsenal on
sopinut sddnnollisestd raportoinnista vakuusrahastolle ja vastuuministerille. Selvitystilan alussa
raportoitiin kaksi kertaa kuukaudessa, mutta my6hemmin raportointi on ministerion toiveesta
harventunut yhteen kertaan kuukaudessa. Raportissa ilmoitetaan keskeiset toiminnan luvut seké
merkittivimmét péadtokset ja tapahtumat, kuten merkittdvimpien oikeudenkdyntien vaiheet ja
yhtion talouteen vaikuttavat tapahtumat. Lisdksi raportissa seurataan budjetoitujen tulojen ja
menojen kehittymisti seké taseen keskeisid erid. Arsenal on toimittanut myods selvitysmiesten

% Ks. toimintaympiriston tosiasiallisen luottamuksen merkityksesti myés Bergstrom ym. 2003, s. 1.

! Usein ajatellaan, etti tietyn organisaation toiminnan avoimuus (tai lipindkyvyys) edesauttaa luotta-
muksen syntymistd kyseisen organisaation toimintaa kohtaan. Ndin ajatellen olisi luontevaa lihted siitd,
ettd avoimuutta ja ldpindkyvyyttd edistivdt rakenteet ja toimintamallit edesauttaisivat luottamuksen kehit-
tymistd omaisuudenhoitoyhtion toimintaa kohtaan. Samalla ndmd seikat parantaisivat yhtién mahdolli-
suuksia onnistua sille osoitetuissa tehtdvissd. On toisaalta syytd havaita, ettd omaisuudenhoitoyhtion
toiminnan luonne asettaa avoimuudelle ja ldpindkyvyydelle myos rajoitteita. Tdllaisina rajoitteina voi-
daan pitdd esimerkiksi pankkisalaisuutta ja liitkesalaisuuksien suojaa.

2 Avoimuuden (tai ldpindkyvyyden) vaatimus voi liittyd omaisuudenhoitoyhtion toimintaan useissakin eri
suhteissa. Voidaan ensinndkin ajatella, ettd pankkien ongelmallisten tase-erien siirtdminen omaisuuden-
hoitoyhtioon lisdd markkinoilla “terveisiin” pankkeihin kohdistuvaa luottamusta. Pankkien asiakkaiden
ei tdlléin tarvitse epdilld, ettd pankkien taseisiin sisdltyy ongelmavarallisuutta, johon liittyvit riskit voivat
myohemmin realisoitua. Ndin ajatellen omaisuudenhoitoyhtio itsessddn on markkinoiden avoimuutta li-
sddvd jarjestelty. Toisaalta avoimuudella voi olla liittymdkohtia myos omaisuudenhoitoyhtiéon siirrettd-
vdn varallisuuden arviointiin. Pankkien (tai omaisuudenhoitoyhtion) taloudellisen aseman arvioimiseksi
saattaa olla tirkedd, ettei siirrettdvien omaisuuserien ongelmia pyritd salaamaan. Edelleen avoimuudella
voidaan viitata siihen, ettd omaisuudenhoitoyhtion hallinnolliset rakenteet ovat ldpindkyvid.
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kokousten poytékirjat ilman liitteitd. Keskimdirin kaksi kertaa vuodessa on pidetty erityisid ra-
portointikokouksia. Ndiden liséksi on pidetty yhteyttd myos vapaamuotoisemmin keinoin, paa-
osin ilman dokumentointia.

Ministerion virkamiesedustajan ja selvitystilan hallinnon vélinen yhteydenpito on vastannut
omistajaohjauksesta annetun valtioneuvoston periaatepddtoksen ohjeistusta, jossa omistajaohja-
uksesta vastaavan ministerion edellytetddn pitdvén yhteyttd yhtion hallituksen ja johdon kanssa
sekd huolehtivan yhtion seurannasta yhtiokokousten valilla.

Tarkastushavaintojen perusteella vaikuttaisi siltd, ettd valtiovarainministerion Arsenaliin koh-
distama ohjaus on ollut selvitystilan aikana passiivisempaa kuin selvitystilaa edeltdvand ajan-
jaksona. Omistajatahon ndkemyksen mukaan Arsenalin toiminta on vaikuttanut siind méérin va-
kiintuneelta, ettei valtiovarainministeriossa ole katsottu tarpeelliseksi juurikaan keskustella yh-
tion toimintaperiaatteista. Valtiovarainministerion hallussa ei myoskdin ole ollut yksildityja tie-
toja omaisuudenhoitoyhtion palkitsemisjéarjestelyistd. Vaikuttaisi siltd, ettei yhtiokokouksissa
ole keskusteltu mahdollisista vaihtoehtoisista tavoista hoitaa pitkdkestoisten perintdprosessien
loppuvaiheet. Viime aikoina valtiovarainministeriossd on kuitenkin kayty keskustelua siité, ettd
jotkut saatavien perintéén liittyvét oikeusprosessit tulevat venymaéén siten, ettei nykyisté raken-
netta ole tarkoituksenmukaista ylldpitdd loppuun asti. Valtiovarainministeriolld ei tarkastusta
tehtdessd ollut vield tiedossa yhtion purkamisen ajankohtaa.

Edellé esitetyin tavoin omaisuudenhoitoyhtion tulisi olla riittdvin itsendinen suhteessa poliitti-
seen padtoksentekoprosessiin. Tétd ndkemystd voidaan — kuten edelld on todettu — perustella
my0s silld seikalla, ettd tdllaisen yhtion toimintaan liittyy julkisen edun palvelun ulottuvuus.
Toisaalta julkisen ulottuvuuden voidaan myos katsoa puoltavan sitd, etti omistajatahon tulisi
kontrolloida yhtion toimintaa. Erityistehtdvayhtididen, joihin myos Arsenal lukeutuu, on usein
katsottu olevan “yhtidmuotoisen valtionhallinnon” ja yritystoiminnan yhdistelmid. Téllaisilla
yhti6illd on yleensa tiivis yhteys ohjaavan viranomaisen tehtéviin. Témén seikan voidaan katsoa
puoltavan suhteellisen tiivistd omistajakontrollia.

Aktiivisen omistajaohjauksen tarvetta voitaisiin perustella myos silld, ettei omaisuudenhoito-
yhtioén toiminnan kannattavuutta voida arvioida tiysin markkinaehtoisten tunnuslukujen perus-
teella.” Tallaisessa tilanteessa korostuu sen kysymyksen merkitys, minkilaisilla kustannuksilla
yhti6 toteuttaa ministerion sille asettamia tavoitteita.”*

Voimakkaampaa omistajaohjausta voitaisiin mahdollisesti perustella yhti6oikeudellisilla hy-
vén hallintotavan periaatteilla ja niiden liittymékohdilla avoimuuden ja ldpindkyvyyden vaati-
muksiin. Omistajakontrollin suhteellinen vahdisyys voi periaatteessa johtaa sithen — agenttiteo-
rian kisitteitd hyddyntden — ettd informaatio jakaantuu epéitasaisesti omaisuudenhoitoyhtion
johdon ja omistajatahon valilla.”

Informaatioon jakaantumista koskevaa kysymyksenasettelua tarkasteltaessa on kiinnitettdvi
huomiota my6s johdon ja omistajatahon vélisten intressiristiriitojen mahdollisuuteen. Jos omis-
tajan ja johdon vélilld on olemassa yhtion toiminnan eridvii intresseja ja jos yhtiotd koskeva in-
formaatio ei vélity omistajataholle siten, etté silld on riittdvd kokonaiskuva yhtion toiminnasta,
on mahdollista, ettd yhtion toimintaa ohjataan johdon intressien mukaisesti, vaikka ndmaé intres-

3 Tdlld viitataan erityisesti selvittimisintressin tavoitteisiin.

** Eduskunnan tarkastusvaliokunta 2010, s. 17.

7 Informaation epdtasapainon ongelma voi olla myés seikka, joka puoltaa ongelmavarallisuuden siirti-
mistd omaisuudenhoitoyhtioon sen sijaan ettd tamd varallisuus pyrittdisiin likvidoimaan kriisitilanteessa
(niin sanottu ’fire sales”). Jos ongelmavarallisuus pyritidn tdllaisessa tilanteessa myymddn ulkopuoli-
selle taholle, myyjdlld on usein potentiaalista ostajaa parempi kdsitys kaupan kohteen sisdllostd. Infor-
maation epdtasapaino ja tihdn liittyvd riski voivat tdssd tilanteessa olla omiaan alentamaan ongelmava-
rallisuudesta tarjottavaa kauppahintaa. Ongelmavarallisuuden siirtiminen omaisuudenhoitoyhtiéon
mahdollistaa usein pitkdjdnteisemmdit toimintatavat varallisuuden realisoinnissa, jolloin myés informaa-
tion epdtasapainon ongelman vaikutuksia pystytddn usein rajoittamaan. Ks. viimeksi mainitusta proble-
matiikasta Bergstrom ym. 2003, 5. 2-3.
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sit eivit valttdimattd vastaa omistajan tahtoa. Edelld mainitun tilanteen syntymistéd voi edesauttaa
juuri se, ettd puutteellisen informaation saannin vuoksi omistajavalvonta on — enemmén tai vé-
hemmin — muodollista.

Omaisuudenhoitoyhtidissd johdon ja omistajan intressiristiriita voi liittyd yhtion toiminnan
elinkaaren ajalliseen kestoon. Jo vakuusrahastolain esitéissd (HE 130/1993 vp) on korostettu
omaisuudenhoitoyhtidlle siirretyn omaisuuden nopeaa realisointia. Hallituksen esityksessd
omaisuudenhoitoyhtion toiminnan arvioitiin jatkuvan viidestd seitsemiéin vuoteen. Vastaavasti
selvitystilamenettelyn, johon Arsenal on asetettu vuonna 2003, yleisend ldhtokohtana on tavalli-
sesti yhtidon toiminnan nopea alasajo.

Periaatteessa on mahdollista, ettei omaisuudenhoitoyhtion johdon ja/tai henkildston intresseis-
sd valttimattd ole yhtion toiminnan nopea lopettaminen. Yhtion toiminnan lakkaaminen merkit-
see samalla kyseisten tahojen palvelussuhteiden pdéttymistd ja niihin liittyvien taloudellisten
etujen menettdmisti.’® Periaatteessa omaisuudenhoitoyhtion suuret kassavarat voisivat mahdol-
listaa tédllaisen yhtion hyvinkin pitkdaikaisen toiminnan. Omistajan passiivisuus, joka voi perus-
tua riittimattomaian informaatioon, voi mahdollistaa omaisuudenhoitoyhtion toiminnan jatkumi-
sen omistajatahon intressien vastaisella tavalla.

Tarkastushavaintojen perusteella selvitystilan aikaisessa omistajaohjauksessa on havaittavissa
passiivisia piirteitd eikd omistajan ja yhtion johdon vélinen informaation kulku vélttimétta ole
kaikilta osin ollut tasapainoista. Omistajan toiminta on pitkélti rajoittunut Arsenalilta saadun
varsin yleisluonteisen tiedon vastaanottamiseen eiké valtio-omistaja valttdmatti ole ollut selvilla
kaikesta Arsenalin operatiiviseen toimintaan liittyvastd konkreettisesta informaatiosta. Toisaalta
valtio-omistaja néyttdd hyvéiksyneen omaisuudenhoitoyhtion toimintaperiaatteet eikd wvaltio-
omistajan ja yhtion johdon vélilla ole ollut selkeiti erilaisiin motiiveihin perustuvia ristiriitoja.
Vaikka yhtion ja omistajatahon suhteeseen on liittynyt informaation tasapainoa ja omistajaohja-
usta koskevia riskejd, vaikuttaisi siltd, etteivdt ndma riskit ole realisoituneet silld tavoin, ettd yh-
tioté olisi johdettu omistajan tahdon vastaisesti.

Kokoavia havaintoja

Edelld on késitelty erilaisia kysymyksenasetteluja, joilla voi olla merkitystd arvioitaessa omai-
suudenhoitoyhtion toiminnan hyvéan hallintotavan mukaisuutta. Kysymyksenasettelua tarkastel-
taessa merkitystd voi olla ensinndkin omaisuudenhoitoyhtion hallinnollisella itsendisyydella.
Toinen tdsséd arvioinnissa keskeinen huomionarvoinen seikka voisi olla yhtion toiminnan avoi-
muus ja ldpindkyvyys. Edelld on tismennetty myds niitd seikkoja, jotka siséltyvét ndihin yleisiin
toimintaa ohjaaviin periaatteisiin ja jotka on otettava ndiden periaatteiden merkitysta arvioitaes-
sa huomioon. Johtopditoksend voidaan todeta, etti periaatteita voidaan luonnehtia 1&hinné jous-
taviksi punnintanormeiksi, joiden merkitys on ratkaistava tapauskohtaisella harkinnalla. Edella
on myos tuotu esiin, ettd Arsenalin toimintaan on liittynyt tiettyjd informaation kulkua ja omis-
tajaohjausta koskevia riskeja.

Voitaisiin my0s kysyi, pitdisikd avoimuuden ja lapindkyvyyden piirteitd korostaa omaisuu-
denhoitoyhtion toiminnassa. Esiin voitaisiin nostaa ajatus siitd, olisiko tarkoituksenmukaista
laatia erityinen omaisuudenhoitoyhtion toimintaan suunniteltu corporate governance -ohjeistus,
jossa huomioidaan tillaisen yhtidn erityispiirteet. Téllainen hyvan hallintotavan ohjeistus olisi
julkinen asiakirja, toisin kuin liikesalaisuuden piiriin 1dhtokohtaisesti kuuluva Arsenalin sisdi-

% Ks. timdn tapaisen intressiristiriidan mahdollisuudesta omaisuudenhoitoyhtion hallinnoinnissa Berg-
strom ym. 2003, s. 10—12, jotka katsovat omistajan passiivisuuden lisddvin intressiristiriidan rviskid. Vai-
kuttaisi siltd, ettd Ruotsin pankkikriisin hoitamiseksi perustetun Securumin johdolla oli laajat valtuudet
hallinnoida yhtiétd ilman omistajatahon aktiivista valvontaa.
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nen ohjeistus.”’ Corporate governance -ohjeistuksessa voitaisiin mahdollisesti soveltuvin osin
hyodyntéd jo olemassa olevaa Arsenalin sisdistd ohjeistusta.

3.2.3 Omaisuudenhoitoyhtiétoiminnassa esiin tulleet esteellisyyskysymyksia
koskevat riskit

Edelld on tarkasteltu omaisuudenhoitoyhtion johdon ja omistajan vélisid intressiristiriitoja yh-
tidoikeudellisten hyvéan hallintotavan vaatimusten ja niihin liittyvien taustateorioiden perusteel-
la. Selvitystilan aikana Arsenalissa on ilmennyt myds yhtion toisen selvitysmiehen ja hinen li-
heisyhtioonsi liittyvien intressiristiriitojen mahdollisuuksia. Namé potentiaaliset ristiriidat ovat
luonteeltaan selvisti oikeudellisia ja niiden arviointi pohjautuu lakiperusteisiin esteellisyysnor-
meihin.

Eréds Arsenalin toimintaan liittyva erityispiirre on se, ettd selvitystilassa olevan yhtion kahdes-
ta selvitysmiehesté toinen on asianajaja. Kyseinen henkild laskuttaa Arsenalia — asianajotoimek-
siantoa muistuttavin tavoin — tehdyn tyomaaran perusteella eikd hdn saa yhtiostd kiintedd kuu-
kausipalkkaa. Arsenal on my06s ohjannut asianajotoimeksiantoja asianajotoimistolle, josta edella
mainittu selvitysmies omistaa osakkuuden. Kyseinen selvitysmies ei ole hyviksynyt osittain
omistamansa asianjotoimiston laskuja tai omaa laskutustaan Arsenalin puolesta. Hdn on kuiten-
kin osallistunut toimeksiantoja koskevaan padtdksentekoon omaisuudenhoitoyhtidssd. Téssa ti-
lanteessa voi nousta esiin julkisuudessakin esilld ollut kysymys siitd, onko omaisuudenhoitoyh-
tion ja kyseisen selvitysmiehen vililld intressiristiriita.

Arsenaliin sovelletaan osakeyhtidlain sdénnoksid, joiden perusteella on myods mahdollista ar-
vioida intressiristiriitakysymystd. Osakeyhtidlain 20 luvun 9 §:n 1 momentin mukaan selvitys-
miehiin sovelletaan hallituksen jidsenid koskevia osakeyhtidlain sddnnoksié ellei kyseisen luvun
sddnnoksistd muuta johdu. Pykéldn 2 momentissa puolestaan sdéddetdén, ettd selvitysmiehet hoi-
tavat yhtion asioita selvitystilan aikana.

Osakeyhtitlain 6 luvun 4 §:n mukaan hallituksen jisen ei saa osallistua hinen ja yhtion vélista
sopimusta koskevan asian késittelyyn. Han ei my0skiin saa osallistua yhtion ja kolmannen osa-
puolen vélistd sopimusta koskevan asian késittelyyn, jos hinelle on odotettavissa siitd olennaista
etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtion edun kanssa. Pykéldssé tarkoitettua sopimusta koske-
vaa sédntelyd sovelletaan myds muuhun oikeustoimeen seki oikeudenkéyntiin ja muuhun puhe-
vallan kéyttdmiseen. Koska selvitysmichiin sovelletaan hallituksen jdsenid koskevia osakeyhtio-
lain sdénnoksia, selvitysmiehen esteellisyyttd arvioidaan kyseisen sddnnoksen perusteella.

Edelld mainitun sdénnoksen mukaan selvitysmies ei saa osallistua yhtion ja kolmannen osa-
puolen (eli tdssd tapauksessa asianajotoimiston) vilistd koskevan asian kisittelyyn, jos tdstd on
odotettavissa olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtion edun kanssa.

Osakeyhtidlain 6 luvun 4 §:ssd tarkoitetun esteellisyyden syntyminen ei edellyti tosiasiallisen
eturistiriidan osoittamista. Riittd4, etté ristiriidan olemassaolo on objektiivisesti arvioiden mah-
dollista. Esteellisyys ei myoskdin edellytd, ettd selvitysmies on henkilokohtaisesti yhtion vasta-
puolena sopimusjarjestelyssd. Esteellisyyteen voi johtaa myos kyllin vahva vilillinen intressi,
joka perustuu esimerkiksi yhtion sopimuskumppanin osakkuuteen. Yhtidokdytinndssd noudate-

7 Esimerkiksi agenttiteorioissa corporate governance hahmotetaan ennen kaikkea vélineeksi, jolla pyri-
tddn rajoittamaan yrityksen eri sidosryhmien vdlisid ristiriitoja. Omaisuudenhoitoyhtiéssd ndmd ristirii-
dat eivdt rajoitu omistajien, johdon ja velkojien vdlisiin suhteisiin. Voitaisiinkin ajatella, ettd tdllaisessa
ldhtokohtaisesti yksityisoikeudellisessa yhteisossd, jonka toiminta kuitenkin varsin selvdsti palvelee julkis-
ta etua, syntyy ristiriita ndiden erilaisten “roolien” (yksityinen ja julkinen rooli) vilille. Corporate go-
vernancen erds tavoite omaisuudenhoitoyhtiossd voisi olla tdmdn ristiriidan lievittiminen. Julkisen cor-
porate governannce -ohjeistuksen kautta omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa voitaisiin korostaa julkisen
sektorin organisaatioille ominaista avoimuutta. Toisaalta tdllaisessa ohjeistuksessa voitaisiin muutoinkin
(soveltuvin osin) korostaa julkisen sektorin toiminnalle ominaisia vaatimuksia, kuten objektiivisuutta ja
tasapuolisuutta.
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taankin usein tiettyd varovaisuutta tilanteissa, joissa esteellisyyden mahdollisuus saattaisi tulla
kyseeseen. Kdytdnnossd timd merkitsee sitd, ettei hallituksen jésen (tai selvitysmies) osallistu
paitoksentekoon tilanteessa, jossa esteellisyyden mahdollisuus saattaisi tulla kyseeseen.

Nyt kysymyksessé olevassa tilanteessa Arsenalin selvitysmiehend toimineen henkilon osittain
omistamalle asianajotoimistolle on osoitettu selvitystilan alkamisen jilkeen 67 toimeksiantoa.
Naistd toimeksiannoista saatavan laskutuksen osuus asianajotoimiston liikevaihdosta on viime
vuosina ollut runsaat neljd prosenttia. Kyseisen selvitysmiehen omistusosuus toimistosta on ol-
lut noin 10 prosenttia. Toimeksiantojen laskutukset ovat vastanneet noin 15 prosenttia Arsenalin
oikeudenkdynteihin kéyttdméstd kokonaislaskutuksesta.

Ottaen huomioon sen seikan, ettd osakeyhtidlain 6 luvun 4 §:n tulkinnasta ei oikeuskéytannds-
sd ole muotoutunut tarkkarajaisia periaatteita, mahdollisen esteellisyyden arviointi on lahtdkoh-
taisestikin hankalaa. Tarkastushavaintojen perusteella vaikuttaisi kuitenkin siltd, ettei edellé
mainittu selvitysmies ole saanut Arsenalin toimistolleen antamista toimeksiannoista ainakaan
huomattavaksi katsottavaa vilitontd taloudellista etua. Lihtokohtaisesti tdimé ei vaikuttaisi viit-
taavan siihen, ettid kyseinen selvitysmies olisi toiminut osakeyhti6laissa tarkoitetuin tavoin es-
teellisend.

Arsenaliin valittiin alun perin vuonna 2003 kaksi ulkopuolista selvitysmiestd. Heidén valin-
tansa on perustunut asianajotoimistoilta pyydettyihin tarjouksiin. Asianajotoimistojen antamissa
tarjouksissa tuotiin esille, ettd omaisuudenhoitoyhtiolld olisi tarpeen mukaan kiytettivissa selvi-
tystilan edellyttdmissi toimissa my0s asianajotoimistojen muut juristiresurssit. Tdmé voisi viita-
ta sithen, ettd toimeksiantojen antaminen selvitysmichiksi valittavien asianajajien toimistoille on
jo alun perinkin ollut osapuolten tarkoituksena.”® Tarkastushavaintojen perusteella vaikuttaisi
muutoinkin siltd, ettd valtio-omistajan (valtion ja valtion vakuusrahaston) tiedossa on ollut se,
ettd jéljelle jadneen selvitysmiehen osittaisen omistamalle asianajotoimistolle annetaan toimek-
siantoja. Valtion ja vakuusrahaston lisdksi Arsenalissa ei ole ollut muita osakkeenomistajia.
Nain ollen voitaneen ldhted siitd, ettd edelld mainitun selvitysmiehen mahdollinen esteellisyys
olisi valtio-omistajan tosiasiallisen hyviksynnin perusteella joka tapauksessa menettinyt merki-
tyksensa.

Edella sanotun tilanteen liséksi esteellisyyskysymys on noussut esiin tapauksessa, jossa Arse-
nalissa selvitysmiehend toimineen asianajajan yhtiokumppani on toiminut pesidnhoitajana kon-
kurssipeséssd, jossa Arsenal on ollut huomattava velkoja. Konkurssivelallisen selvityspyyntoon
antamassaan 17.1.2014 péivétyssd vastauksessa (39/31/2013) konkurssiasiamies on todennut,
ettd edelld mainittu pesinhoitaja on ollut konkurssilain (120/2004) perusteella esteellinen toimi-
naan pesdnhoitajana. Koska kukaan hakemuksen tekemiseen oikeutetuista ei yli kymmenen
vuoden aikana ollut hakenut pesihoitajan vaihtamista, pesénhoitajan vapauttamisen ja uuden
pesédnhoitajan madrddmisen ei konkurssiasiamichen mukaan katsottu olevan tarkoituksenmu-
kaista.”

Tulevaisuudessa, jos valtio-omisteisen yhtion hallinnointijarjestelyihin liittyy esteellisyyden
mahdollisuus, tulisi jo hallinnointijérjestelyjd suunniteltaessa kiinnittdd riittdvasti huomiota ky-
symyksen arvioinnin kannalta merkityksellisiin seikkoihin. Olisi esimerkiksi tarkoituksenmu-
kaista, etti tillainen oikeudellisluonteinen riski arvioitaisiin selkeéllé ja dokumentoidulla tavalla
jo etukiteen. Myos pesdnhoitajan esteellisyyteen liittyviin riskeihin tulisi kiinnittdd huomiota,
jos omaisuudenhoitoyhtioti paadytddn kayttdmain mahdollisten pankki- tai rahoituskriisien rat-
kaisukeinona.

¥ Toisesta selvitysmiehestd luovuttiin vuoden 2004 jilkeen.

PEdelld mainittua esteellisyyskysymysti sivuttu myés tarkastusviraston 1.10.2014 antamassa kantelupdid-
toksessd (39/34/2014).

34



3.3 Selvittamisintressi Arsenalin toimintaa ohjaavana
periaatteena

3.3.1 Selvittdmisintressin kasitteen ulottuvuudet

Jos hyvén hallintotavan késite ymmarretdéan laajasti, silld voidaan ajatella olevan liittymékohtia
myos keskeiseen omaisuudenhoitoyhtion toimintaa ohjaavaan periaatteeseen, selvittdmisintres-
siin. Edelld todetuin tavoin omaisuudenhoitoyhtion kysymyksessé ollessa johdon ja omistajan
intressiristiriita voisi liittyd yhtion elinkaaren ajalliseen kestoon. Nimenomaan selvittimisintres-
si on ollut erds keskeinen syy siihen, ettd yhtion toiminta on jatkunut huomattavasti pidempain
kuin yhtiotd perustettacssa ennakoitiin. Voitaisiin my0s ajatella, ettd nimenomaan selvitti-
misintressin toteuttaminen on ollut omiaan luomaan ristiriitoja Arsenalin ja velallisten vilille.
Niin ajatellen selvittdmisintressilld voitaisiin katsoa olevan liittymékohtia agenttiteoriaan. Toi-
saalta olisi my6s mahdollista — esimerkiksi sidosryhméteorioihin tukeutuen — ajatella, ettd yhti-
On toiminnan tarkoituksena on palvella “yleisempdd” julkista etua. Edelleen voitaisiin ajatella,
ettd selvittdmisintressin soveltamisessa on huomioitava my0s tarkoituksenmukaisuusharkintaan
ja velallisen/vastaajan oikeuksiin liittyvét rajoitteet. Téstd puolestaan seuraisi, ettd periaatetta
sovellettaessa tulisi ottaa huomioon my0s viimeksi mainitut tahot omaisuudenhoitoyhtion sidos-
ryhména.

On kuitenkin huomattava, ettd selvittdmisintressilla on hyvén hallintotavan vaatimusten ohella
liittymékohtia myds moniin muihin oikeudellisiin késitteisiin ja periaatteisiin. Voidaan ajatella,
ettd periaate kytkeytyy kaisitteellisesti esimerkiksi osakeyhtidlaissa tarkoitettuun selvitystilame-
nettelyyn, konkurssimenettelyn aineellisiin periaatteisiin, konkurssilaissa sdddeltyyn julkisselvi-
tysmenettelyyn, itsekriminointisuojaan, rikosprosessuaaliseen rikosten selvittdmisintressiin sekd
rikosoikeudellisiin rangaistusteorioihin.® Selvittimisintressid voitaisiinkin luonnehtia eriznlai-
seksi (poikki)oikeudelliseksi hybridiperiaatteeksi, joka ohjaa omaisuudenhoitoyhtioti velallisten
toimiin liittyvien episelvyyksien selvittdmisessd. Tdmén tarkastuksen tavoitteenasettelujen osal-
ta selvittimisintressin késitettd voidaan tismentii seuraavassa esitetyin tavoin.

Omaisuudenhoitoyhtid Arsenalin toiminta perustuu 1.1.2015 kumotun valtion vakuusrahastos-
ta annetun lain (379/1992) 2 §:n 4 momenttiin. Lainkohdan mukaan rahasto voi omistaa osak-
keita kyseisessd lainkohdassa tarkoitetussa omaisuudenhoitoyhtidssd. Omaisuudenhoitoyhtion
tehtivid ja sen toiminnan tarkoitusta on tdsmennetty lain esitoissa.

Vakuusrahastolain muuttamista koskevassa talousvaliokunnan mietinnéssd TaVM 29/1993 vp
tuotiin esiin, ettd omaisuudenhoitoyhtidti koskevat sddnnokset eivit saisi ohjata yhtion toimin-
taa liian yksityiskohtaisesti, koska yhtion kidytdnnon toiminnan tilanteita on vaikea tarkoin en-
nakoida. Valiokunnan mukaan liian yksityiskohtaiset sdédnnokset voisivat vaikeuttaa sen kay-
tannon toimintaa toiminta-ajatuksen vastaisesti.’'

Arsenalin toiminta on rakentunut kahden keskeisen toimintaperiaatteen, mahdollisimman véa-
hdisen valtiontalouden rasituksen ja selvittdmisintressin, ympérille. Valtiontalouden edusta to-
dettiin hallituksen esityksessd HE 130/1993 vp seuraavaa: "Yhtion toiminnan pddasiallisena
tarkoituksena on sen omistukseen siirretyn omaisuuden, luottokannan sekd kiinteistojen ja kiin-
teisto- ja asuntoyhtididen osakkeiden ja osuuksien taikka muun omaisuuden realisointi mahdol-
lisimman tehokkaasti ja tuottavasti niin, ettd sen toiminnasta aiheutuu valtiontaloudelle mah-
dollisimman vihdinen rasitus.”

Selvittdmisintressin toimintaperiaate puolestaan perustuu eduskunnassa esitettyihin pankkitu-
en julkisuuden lisddmistd ja epdselvyyksien selvittdmistd koskeviin kannanottoihin. Valtiova-

% Liitteend olevassa ”Selvittimisintressi omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy:n toiminnassa” -muistiossa
on arvioitu tarkemmin selvittdmisintressin sisdltod ja sen suhdetta oikeudellisiin ldhikdsitteisiin.
" TaVM 29/1993 vp — HE 130/1993 vp.
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rainvaliokunnan mietinnéssd VaVM 35/1993 vp valiokunta edellytti, ettd “pankkituen julkisuut-
ta lisdtddn ja ettd kaikki taloudellista merkitystd omaavat luottotappiot huolellisesti tutkitaan
pankkituen myontdmisen yhteydessd ja sen ehtona. Selvitellyt rikokset ja rikkomukset on saatet-
tava tuomioistuinkdsittelyyn, jolloin ne tulevat julkisiksi. Erityistarkastuksessa on otettava kan-
taa myos niihin vddrinkdytoksiin, joiden osalta vahingonkorvausvastuu tai rikosoikeudellinen
vastuu on ehtinyt vanhentua.”

Edelleen talousvaliokunnan mietinnossd TaVM 29/1993 vp todettiin: ”Omaisuudenhoitoyhti-
00n siirtyneen omaisuuden hoito on niin jérjestettiva, ettd siitd saadaan yhtiolle paras mahdolli-
nen hydty. Edelld sanotulla tavalla tima koskee my0s yhtion omaisuuden realisointia. Omaisuu-
denhoitoyhtion tuottamana hyotynd on valiokunnan kisityksen mukaan myds pidettdva sitd va-
lillistd etua, jonka pankki saa sen muun liiketoiminnan tervehtymisen kautta omaisuudenhoito-
yhtioon siirrettyjen ongelma-asiakkaiden tehokkaassa hoidossa ja valvonnassa.”

Vaikuttaisi siltd, ettd Arsenalin toiminnan keskeisimmiksi tehtdviksi on edelld mainituissa lain
esitdissd madritelty ennen kaikkea sen hallussa olevan omaisuuden hallinnointi ja realisointi si-
ten, ettd realisointitoimilla saavutetaan mahdollisimman hyvé tulos. Vaikuttaisi edelleenkin sil-
td, ettd viimeksi mainitun tavoitteen saavuttamisessa huomiota voitaisiin rahaméérdisen perinté-
tuloksen ohella kiinnittdd myds muunlaisiin seikkoihin, kuten markkinoiden héiri6ttémén toi-
minnan varmistamiseen. Toisaalta — vaikka esitdissd (varsinkin hallituksen esityksessd) on ko-
rostettu perintidtoiminnan nopeutta — talousvaliokunnan mietinndssid on myds todettu, etti tissi
toiminnassa on huomioitava myds muunlaiset intressit. Tdllaisia seikkoja voivat olla esimerkiksi
asiakkaiden toiminnan tervehdyttdminen tai niiden toiminnan hallittu alasajo. Varsinkin talous-
valiokunnan esittimien huomioiden perusteella voitaisiin tehdé sellainen yleisempi johtopéétds,
ettd valiokunta on painottanut omaisuuden realisoinnin osalta tapauskohtaisten (in casu) olosuh-
detekijoiden huomiointia. Vaikuttaisi my0s silté, ettd omaisuuden realisoinnin arvioinnin tulisi
perustua hyotyjen ja haittojen kokonaisvaltaiseen punnintaan.®” Edelleen vaikuttaisi silt, etté
Arsenalin toimintaa ohjaavien periaatteiden on jo alun perin tarkoitettu olevan silld tavoin jous-
tavia, ettd yhti0 pystyy ndiden periaatteiden mahdollistamissa puitteissa reagoimaan vaikeasti
ennakoitaviin tilanteisiin.

Selvittdmisintressin painoarvo Arsenalin toiminnassa on osoittautunut merkittdvéksi. Edus-
kunnan valtiovarainvaliokunta painotti mietinndssddn VaVM 15/1996 vp seuraavaa: "Vaikka
onkin todenndkoistd, etteivit pankkioikeudenkdynnit sanottavasti tuota veronmaksajille, on ylei-
sen oikeustajun kannalta tirkedd, ettd vahingonkorvausasiat tutkitaan tarkoin. Kun kanteita
voidaan nostaa vain sdddosten tai pankin omien ohjeiden rikkomisesta, valiokunta pitid ilmei-
send, ettd melkoinen osa huomattavia vahinkoja tuottaneista laiminlyonneistd jid tutkimatta.
Osa tapauksista on ehtinyt vanhentua, jolloin syyllisid ei ole saatu edesvastuuseen. Valiokunta
katsoo kansalaisten oikeudentajun edellyttivdin, ettd tapausten vanhentumisesta huolimatta vas-
tuukysymykset pankkikriisissd selvitetciin.”®

Valtiovarainvaliokunnan mietinndssé VaVM 15/1996 vp on korostettu erityisesti VVR:n
koordinoimien erityistarkastusten ja pankkioikeudenkédyntien merkitysta ja pankkien tukemiseen
liittyvien menettelyjen ldpindkyvyytté ja julkisuutta. Edelleenkin mietinndssé on painotettu sité,
ettd pankkien toimintaan liittyvét vahingonkorvauskysymykset selvitetdan. Selvittdmisintressi ei
kuitenkaan ole rajoittunut siviilioikeudellisten vahingonvastuukysymysten selvittdmiseen ja nii-
hin liittyvien vahingonkorvauskanteiden késittelyyn tuomioistuimissa. Kaytinnossd selvitta-

%2 Ks. lain esitdiss tehtyjen Arsenalin toimintalinjausten merkityksestd myos Lehtio 2004, s. 300, joka to-
teaa, ettd tehdyilld linjauksilla on haluttu korostaa hallittua asioiden hoitamista ja valtion tappioiden mi-
nimoinnin lisdksi huomioon on haluttu ottaa myés toiminnan vaikutus markkinoille.

% Valtiovarainministerin eduskunnalle 14.9.1994 antamassa vastauksessa KK 505/1194 on myés tuotu
esille selvittimisintressin painoarvo: “Valtiontalouden rasitusten minimoimiseksi on tdrkedd selvittid
rahoituksen yhteydessd ilmenneet mahdolliset vahinkoa aiheuttaneet toimenpiteet ja niistd vastaavat hen-
kilét. Tamd selvittdmisintressi saattaa olla jopa tirkedmpi kuin yksinomainen pyrkimys taloudellisesti
kannattavimpaan menettelytapaan.”
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misintressistd on tullut yleinen Arsenalin toimintaa ohjaava periaate, jonka soveltaminen on
merkinnyt erilaisten velallisten moitittavien toimien tutkimista. Monissa tapauksissa epésel-
vyyksien selvittdiminen on liittynyt konkurssimenettelyyn. Kyse on tdlloin usein ollut tilanteesta,
jossa Arsenal on ottanut kuluvastuun tietyn tahon konkurssimenettelyn kustannuksista, miké on
mahdollistanut konkurssivelallisen toimien selvittdmisen insolvenssimenettelyn puitteissa. Esiin
on tilloin saattanut nousta myds kysymys velallisen toimintaan liittyvistd rikosoikeudellisista
kysymyksisté ja ndiden seikkojen tutkimisesta rikosprosessissa.

Arsenalin toimintaa ohjaavaksi keskeiseksi periaatteeksi omaksutulla selvittimisintressilld vii-
tataan edelld todetuin tavoin siihen, etti velallisten toimintaan mahdollisesti liittyvét epaselvyy-
det pyritddn tutkimaan. Toisaalta periaatteen mukaista on ollut, ettei omaisuudenhoitoyhtid yli-
painsi tee (litke)toiminnallista yhteistyotd sellaisten velallisten kanssa, joiden toimintaan liittyy
oikeudellisia epéselvyyksia.

Selvittdmisintressiin perustuvaa toimintaa on perusteltu myos silld seikalla, ettd téllaisella
toiminnalla voi olla ennakollinen, mahdollisia véédrinkdytoksid ehkdisevd vaikutus. Jos Arsena-
lin toiminnan voidaan katsoa rajoittavan rikollista tai muutoin moitittavaa toimintaa, selvitti-
misintressiin voi siten liittyd my&s preventiivinen ulottuvuus.**

Vaikka omaisuudenhoitoyhtié on luonteeltaan yksityisoikeudellinen jarjestely, voidaan sen
toiminnan katsoa palvelevan yleistd etua (tai julkista intressid). Téllaisella jarjestelylld pyritdan
ensinnikin hoitamaan hallitulla tavalla pankkikriisid, jolla on laajoja koko kansantaloutta kos-
kettavia vaikutuksia. Julkisen edun palvelemisen tarkoituksen voidaan katsoa liittyvin myds
selvittimisintressin késitteeseen. Velallisten toimintaan liittyvien epédselvyyksien tutkimisen ja
selvittdmisen voidaan katsoa palvelevan yleisen edun vaatimusta.

Edelleenkin yleisen edun vaatimuksen voidaan katsoa liittyvin perintitoiminnan taloudellisen
rationaalisuuden arviointiin. Erityisesti tilanteissa, joissa perintékohteisiin on liittynyt suuria
luottotappioita, Arsenal on useissa tapauksissa ottanut konkurssipesistd kuluvastuun. Tdma on
mahdollistanut konkurssivelallisten toimiin liittyvien epédselvyyksien selvittimisen tilanteessa,
jossa konkurssimenettely olisi muutoin saattanut varojen puutteessa raueta. Voidaan myds aja-
tella, ettd Arsenalin toiminnalla on téllaisissa tilanteissa ollut samantapainen tarkoitus kuin
my6hemmin 2000-luvulla kdyttoon otetulla julkisselvitysmenettelyll.

Selvittdmisintressin olemassaolo ei perustu vilittomaésti lakiin eiké sille ole olemassa legaali-
maidritelmdd. Vaikuttaisikin siltd, ettd periaate on “kehittynyt” valiokuntakannanottojen ja par-
lamentaarisen keskustelun kautta osaksi Arsenalin toimintak&ytanteita.

Selvittdmisintressin késite on myds dokumentoitu omaisuudenhoitoyhtion sisdisiin ohjeistuk-
siin. Periaatteen keskeisin sisdltd on maédritelty omaisuudenhoitoyhtion yhtiokokouksessa
3.2.1995 hyviksytyssd luottohallinnon késikirjassa seuraavasti:

— Mikaili luottosuhteeseen liittyy epéselvyyksid, niiden selvittdminen saattaa tapauskohtaisesti
ohittaa taloudelliset ndkokohdat.

— Vakuusomaisuutta ei myydé yritykselle/yrittdjille, joka on aiheuttanut luottotappiokirjauk-
sen tai ndiden takaisinsaantilain 3 §:n mukaisille ldheisille. Poikkeustilanteissa myynti voi-
daan hyviksy4, jos erikoistilintarkastus tai pesénhoitajan lausunto osoittaa, ettei konkurssiin
sisélly epéselvyyksid, ja myynti on Arsenalin edun mukaista.

— Tilanteessa, jossa taloudellisen hyodyn saamisen ehdoksi asetetaan episelvyyksien tutkimi-
sesta luopuminen, selvittimisintressi asetetaan etusijalle.”’

Arsenalin toimintaa ohjaava luottohallinnon ohjeistus laadittiin Arsenalin perustamisen jidlkeen
ja sitd tdydennettiin erityisesti Arsenalin toiminnan alkuvaiheessa.®® Tdmid ohjeistus on ollut

% Myés kriisinratkaisulain esitdissd on mainittu, etti selvittdmisintressilli saattaa olla vidrinkdiytoksid
ehkdisevd vaikutus (ks. HE 175/2014 vp s. 115).
% Omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy: Luottohallinnon ohjekdsikirja.
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voimassa ja ohjannut Arsenalin perintdd vahvasti selvitystilassakin. Liséksi toimiohjelautakun-
nalla oli oma roolinsa Arsenalin luottohallinnon toiminnan ohjaamisessa, kun se vahvisti tehta-
viensd mukaisesti ylivelkaantuneiden luottoasiakkaiden perintdi ja velkajérjestelyd koskevat pe-
riaatteet. Kaytinnossa tima toteutettiin siten, ettd toimiohjelautakunta hyviksyi jo olemassa ol-
leen Arsenalin luottohallinnon ohjekésikirjan 17.12.1999 ja katsoi samalla, ettd ei ole tarpeen
antaa erillisid saatavien perintdd ja velkajarjestelyjad koskevia periaatteita. Lisdksi toimiohjelau-
takunta antoi Arsenalille toimiohjeita niin sanottujen sédéstdpankkioikeudenkdyntien hoitami-
seen sekd sddstopankkien toimi- ja luottamushenkildiden maksettaviksi tuomittujen korvausten
perintidén ja maksujérjestelyihin. Arsenal on 1.4.2009 alkaen ratkaissut itsendisesti korvausso-
pimusasioista toimiohjelautakunnan antaman yleistoimiohjeen nojalla.

Kokoavia havaintoja

Omaisuudenhoitoyhtidtoiminnan voidaan katsoa palvelevan julkista etua. Téllaisella jérjestelyl-
13 pyritdén ensinnékin hoitamaan koko kansantaloutta koskevaa pankkikriisid hallitulla tavalla.
Myos selvittdmisintressiin perustuvan velallisten toimintaan liittyvien epdselvyyksien tutkimi-
sen ja selvittimisen voidaan katsoa palvelevan yleisen edun vaatimusta.

Selvittdmisintressistd on kehittynyt Arsenalin olemassaolon aikana periaate, joka on ohjannut
voimakkaasti yhtion toimintaa. Selvittdmisintressi on ollut esimerkiksi keskeinen syy siihen, et-
td yhtion toiminta on jatkunut huomattavasti pidempain kuin yhtiotd perustettaessa ennakoitiin.
Tarkastuksessa havaittiin liséksi, ettd alun perin tarkoituksella joustavaksi jitetty Arsenalin toi-
minnan sdéntely on yhtion olemassaolon aikana tarkentunut yhtidkokouksen maéérittelemien,
yhtidn toimintaa ohjaavien periaatteiden pohjalta melko yksityiskohtaisiksi luottohallinnon oh-
jeistuksiksi. Luottohallinnon késikirjaan on dokumentoitu myds selvittdmisintressin keskeisin
sisélto.

3.3.2 Arsenalin toimintakaytanteiden ja toimintaymparistéssa tapahtuneiden
muutosten vaikutus selvittdmisintressin toteutumiseen

Selvittdmisintressi ei ldhtokohtaisestikaan valttamattd merkitse sitd, ettd omaisuudenhoitoyhtion
tulisi poikkeuksetta selvittdd velallisten toimintaan liittyvét episelvyydet. Periaatteen toteutta-
mista voisivat rajoittaa myds tietyt omaisuudenhoitoyhtion sdéntely-ympéristdsséd tapahtuneet
muutokset. Omaisuudenhoitoyhtion toteuttamalle velallisten toimien selvittimiselle on lisdksi
vaihtoehto, julkisselvitysmenettely. Seuraavassa tarkastellaan 1dhemmin edelld mainittuja ky-
symyksenasetteluja, jotka periaatteessa voisivat vaikuttaa selvittdmisintressin siséltéon ja sen
toteuttamiseen.

Julkisselvitysmenettely

Vuodesta 2004 kaytossé ollut julkisselvitysmenettely, josta sdddetddn konkurssilain 11 luvussa,
on yleensé vaihtoehto konkurssin raukeamiselle. Yleisin syy julkisselvitysmenettelyyn siirtymi-
selle on talousrikosten selvittdminen ja tdhdn menettelyyn onkin kiytdnndssé usein liittynyt rin-
nakkaisia rikosprosessuaalisia toimia. Julkisselvityksen voidaan sanoa olevan erds muoto, jolla
konkurssimenettelyyn liitettyd niin sanottua selvitys- ja valvontaintressii edistetddn. Julkisselvi-

9 Ks. myos Lehtio 2004, s. 307-308. Lehtio toteaa, etti omaisuudenhoitoyhtic oli uusi Suomessa ja oli
luonnollista, ettd Arsenalin toimintamuoto muokkautui vasta perustamisen jéilkeen, kun toimiva johto ja
hallitus joutuivat ottamaan kantaa toiminnallisiin kysymyksiin.

38



tysmenettelylld on katsottu olevan vaidrinkdytoksid ja epdselvyyksid ennaltachkiiseva tarkoi-
tus.%’

Julkisselvitysmenettelyd, jolla on samantapaisia ominaispiirteitd kuin Arsenalin toimintaa oh-
jaavalla selvittdmisintressilld, voidaan pitdd Arsenalin oikeudellisessa toimintaympéristossa ta-
pahtuneena muutoksena. Uudella sddntelylld ja siithen perustuvalla selvitysmenettelyll olisi pe-
riaatteessa voinut olla vaikutusta myds omaisuudenhoitoyhtion toimintaan. Voitaisiin ajatella,
ettd sekd Arsenalin toteuttamilla selvitystoimilla ettd julkisselvitysmenettelylld on usein varsin
samanlaiset tavoitteet ja ettd ne voisivat olla rinnakkaisia vaihtoehtoisia menettelytapoja.

Tarkastushavaintojen perusteella julkisselvityksen kdyttdmistd Arsenalin toteuttaman selvitys-
toiminnan vaihtoehtona ei kuitenkaan ole harkittu. Omaisuudenhoitoyhtion puitteissa toimimal-
la on haluttu varmistaa se, ettd vaativia selvittimistoimia edellyttdviin konkurssipesiin saadaan
mahdollisimman pétevit pesinhoitajat. Julkisselvitysmenettelyn hyodyntdmistd ei ole pidetty
my0oskddn omistajaohjaukseen liittyvien vastuunjakokysymysten kannalta tarkoituksenmukaise-
na ratkaisuna. On katsottu, ettd Arsenal on vastuussa toimintansa tuloksista omistajille ja ettd
vastuun siirtdiminen konkurssipesien osalta omaisuudenhoitoyhtion ulkopuolelle on ongelmallis-
ta. On myos katsottu, ettd Arsenal tuntee asianajomarkkinat, joten silld on ollut edellytykset to-
teuttaa konkurssipesien hallinnointi kustannustehokkaasti.

Tarkastushavaintojen perusteella vaikuttaisi siltd, ettd julkisselvitysmenettelyn liittymékohdat
Arsenalin toimintaan ovat rajoittuneet 1dhinna tiettyihin yksittiisiin tilanteisiin. Mahdollisuudes-
ta hakea pesa julkisselvitysmenettelyyn on voitu mainita pesénhoitajalle, jonka toiminta Arsena-
lin nikemyksen mukaan on ollut liian hidasta. Voidaan sanoa, etté julkisselvitysmenettely on ol-
lut néissé tapauksissa tietynlainen ’sanktiouhka”.

Jos omaisuudenhoitoyhtioti jatkossa paddytddn kiyttdmadn kriisinhallintavilineend, tulisi tar-
kastusviraston nikemyksen mukaan harkita — mahdollisesti jo omaisuudenhoitoyhtion toimintaa
aloitettaessa — julkisselvitysmenettelyn ja omaisuudenhoitoyhtion suorittaman selvitystoiminnan
suhdetta. Harkittavaksi tdlloin voi tulla esimerkiksi se, voisiko julkisselvitysmenettely soveltua
omaisuudenhoitoyhtion suorittaman selvittdmistoiminnan vaihtoehdoksi sekd tulisiko omaisuu-
denhoitoyhtion ja julkisselvitysmenettelystd vastaavan viranomaisen (konkurssiasiamiehen)
tehdd periaatetasoista yhteistyotd mahdollisten toimintavaihtoehtojen selvittdmiseksi ja linjaa-
miseksi. Harkittavaksi voisi tulla myds se, olisiko esimerkiksi tilanteessa, jossa omaisuudenhoi-
toyhtion elinkaari on loppuvaiheessa ja omaisuudenhoitoyhtion hallinnoitavana on vain rajattu
maérd konkurssipesid, jéljelld olevat pesdt omaisuudenhoitoyhtion toiminnan alasajon nopeut-
tamiseksi mahdollista siirtad julkisselvitysmenettelyyn.

Perintditoimista luopuminen tarkoituksenmukaisuusperusteilla

Edelld todetuin tavoin julkisselvitysmenettely voisi periaatteessa olla rinnakkainen toiminta-
vaihtoehto omaisuudenhoitoyhtion suorittamille selvittdmistoimille. Arsenalin oikeudellisessa
toimintaympéristdssid on kuitenkin tapahtunut myods muutoksia, jotka periaatteessa saattaisivat
asettaa rajoitteita yhtion perintdtoiminnalle tai selvittdmisintressille yhtion toimintaa ohjaavana
periaatteena. Vastaavasti selvittdmisintressin painoarvoa voisivat rajoittaa myos omiin toiminta-
kéytanteisiin liittyvit tarkoituksenmukaisuussyyt.

On ensinndkin huomattava, ettei selvittdimisintressin soveltaminen merkitse kaikenlaisten ve-
lallisten toimintaan liittyvien epdselvyyksien selvittimistd. Vaikka selvittdmisintressin vuoksi
perintitoiminnan kustannusten ja hydtyjen véliselld suhteella ei ole Arsenalin perintitoiminnas-
sa samanlaista painoarvoa kuin perintdtoiminnassa yleensd, selvittdmisintressin soveltaminen ei
kuitenkaan merkitse sitd, ettd omaisuudenhoitoyhtié pyrkisi kaikissa tilanteissa perimddn saata-
viaan. Selvittdmisintressistd huolimatta omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa on perintidtoimia

7 Ks. julkisselvitysmenettelyn ominaispiirteistd ja tarkoituksesta yleisesti esimerkiksi Konkkéli ja Linna
2013, 324-327.
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harkittaessa kiinnitetty huomiota myds siihen, kuinka todenndkdisesti perintdtoiminnalla voitai-
siin paastd tarkoituksenmukaiseen lopputulokseen. Varsinkin ulkomailla tapahtuva perintétoi-
minta on saattanut osoittautua niin ongelmalliseksi ja tuloksiltaan epdvarmaksi, ettd perintétoi-
mien jatkamisesta on ollut tietyissa tapauksissa tarkoituksenmukaista luopua.

Vapaaehtoiset velkajdrjestelyt

Eris seikka, joka voisi rajoittaa oikeudenkéyntien ja perintdprosessien pituutta, voisi olla vapaa-
ehtoisten velkajirjestelyiden (eli sovintoratkaisujen) tekeminen velallisten kanssa. Kadytinnossa
tdma voisi rajoittaa my0s selvittdmisintressin merkitystd yhtion toimintaa ohjaavana periaattee-
na. Tilanteessa, jossa velkajdrjestely tehtdisiin ennen kuin tuomioistuin on tutkinut velallisen
menettelyd, ei velallisen toimintaan liittyvid epéselvyyksid vélttiméttd ehkd lainkaan varsinai-
sesti “’selvitettdisi” eikd velallisen toimia my0Oskéén saatettaisi puolueettoman tahon tutkittavak-
si. Jos taas veloista sovitaan sen jélkeen, kun tuomioistuin on rikos- tai siviiliprosessissa tutkinut
saatavan perusteen ja madrdn, merkitsee veloista sopiminen lievennystd velallisen suoritusvas-
tuuseen.

Erés selvittimisintressiin keskeisesti liittyva piirre on se, ettd tilanteessa, jossa taloudellisen
hyodyn saamisen ehdoksi asetetaan epdselvyyksien tutkimisesta luopuminen, selvittimisintressi
asetetaan etusijalle. Jo selvittimisintressin késitteestd seuraa, ettd saatavista ei ole ldhtdkohtai-
sesti luovuttu ja ettd Arsenalin ja velallisten viliset velkajérjestelyt ovat olleet mahdollisia vain
varsin rajatuissa tilanteissa.

Vuonna 2002 Arsenalin perinnédn toimiohjeistusta muutettiin siten, ettd vapaaehtoinen velka-
jarjestely talousrikollisten kanssa tuli tiettyjen edellytysten tdyttyessd mahdolliseksi. Ehtona oli
muun muassa se, ettd velallinen oli pyrkinyt myoétidvaikuttamaan epaselvyyksien selvittimiseen.
Vuonna 2009 hyviksytyn toimiohjeistuksen mukaan vapaaehtoinen velkajérjestely on mahdol-
linen, jos velallinen on kérsinyt rangaistuksen tai vireilld ei ole rikostutkintaa tai siviilioikeudel-
lisia kanteita. Liséksi velkojen jarjestelyn edellytykseksi on asetettu se, ettd velallinen on pyrki-
nyt suorittamaan velkoja ja velallisen maksettavaksi sovittava méérd vastaa yksityishenkilon
velkajdrjestelystd annetussa laissa (57/1993) maéiritettyd maksuvaraa. Ohjeen mukaan esteeni
velkojen jarjestelylle saattaa kuitenkin olla se, ettei velkojen suorittamiseksi kéytettdvien varo-
jen alkuperd ole tiedossa.

Kaytannossd merkittivissd talousrikosasioissa, joihin vakavien syytteiden ohella on liittynyt
huomattavia vahingonkorvausvaatimuksia, velallisten kanssa ei ole tehty sovintojérjestelyita.
Téllaisissa tilanteissa sovintojdrjestelyn on saattanut estdd myos se, etteivét velalliset ole yleen-
sd olleet omaisuudenhoitoyhtion ohjeistuksessa edellytetyin tavoin valmiita myotavaikuttamaan
asian selvittimiseen (esimerkiksi kitkettyjen varojen palauttamiseen). Omaisuudenhoitoyhtion
yhtiokokouksessa on selvitystilan aikana kasitelty myds vuosittain kysymysti siitd, voidaanko
kaikkien talousrikollisten kanssa sopia velkojen jarjestelystd. Yksikdédn valtiota yhtikokoukses-
sa edustanut valtiovarainministeri ei ole ollut valmis sopimaan sellaisten talousrikollisten kans-
sa, jotka eivit ole myd&tivaikuttaneet ja osallistuneet epédselvyyksien selvittimiseen.

Tilanteissa, joissa useat velalliset ovat yhteisvastuullisessa velkasuhteessa omaisuudenhoito-
yhtioon, velkavastuusta sopiminen yhden velallisen kanssa voi ilmeisesti olla myds velvoiteoi-
keudellisesta ndkokulmasta ongelmallista. Yhden velallisen vapauttaminen (kokonaan tai osit-
tain) velkavastuusta voisi tdlloin vaikuttaa myds muiden velallisten vastuuseen omaisuudenhoi-
toyhtiotd kohtaan. On esimerkiksi olemassa riski, ettd kanssavelallisten velkavastuu omaisuu-
denhoitoyhti6ti kohtaan téllaisessa tilanteessa muuttuisi paddluvun mukaiseksi (niin sanottu vas-
tuun pilkkoutuminen). Vaikuttaisi myos silté, ettd kysymyksen arviointiin voi liittyd tulkinnan-
varaisia piirteitd ja ettd omaisuudenhoitoyhtidssd on selvitetty kysymyksenasetteluun liittyvét
oikeudellisesti haasteelliset erityispiirteet.

Ainakin erddssd huomattavan pitkdén jatkuneessa konkurssimenettelyssd on kuitenkin tehty
konkurssimenettelyn jouduttamiseksi sopimus erddn velallisen avunantajan kanssa, johon oli
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kohdistettu siviilioikeudellisia vaatimuksia. Sovinnon tekemiseen on ilmeisesti mydotavaikutta-
nut se, ettd vahingonkorvauksen méaéara olisi pitdnyt ratkaista erillisessé riitaprosessissa. Velalli-
sen rikosoikeudellista vastuuta koskeva kysymys oli kyseisessd tapauksessa ratkaistu jo aiem-
min erilliselld rikosasiaa koskevalla tuomiolla.

Itsekriminointikielto Arsenalin toiminnassa

Periaatteessa epdselvyyksien selvittimistd saattaisivat rajoittaa velallisen rikosprosessuaaliset
oikeudet ja niihin liittyva itsekriminointikielto. Viimeksi mainittu periaate, jonka mukaan rikok-
sesta epdillyn ei tarvitse myotivaikuttaa syyllisyyteensd selvittimiseen, on kehittynyt osaksi
Suomen prosessuaalista normistoa pitkélti Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen ja korkeimman
oikeuden ratkaisukdytdnnon perusteella 2000-luvulla. Myohemmin periaatteen noudattamista
koskeva sédénnds on myds nimenomaisesti siséllytetty ulosottokaareen (UK 3 luku 73 § 1 mo-
mentti) ja konkurssilakiin (KL 4 luku 5 a §).

Itsekriminointisuojaa koskevien periaatteiden muotoutumiseen ovat huomattavalla tavalla
vaikuttaneet korkeimman oikeuden ratkaisut KKO 2009:27, 2009:80 ja 2010:41, joihin liitty-
vistd konkurssimenettelystd omaisuudenhoitoyhtio oli ottanut kuluvastuun. Myds erddssé toista
vastaajaa koskevassa asiassa, jonka toiminnalla oli ollut asiallinen yhteys ratkaisun KKO
2009:80 vastaajan toimintaan, korkein oikeus hylkési julkaisemattomalla ratkaisuillaan
(2.12.2010 dnro 2398) itsekriminointisuojaopin perusteella syytteen torkeédstd velallisen petok-
sesta.

Tietyissd Arsenalin toimintaan liittyvissd rikosasioissa syytteen nostamatta jéttdmistd on pe-
rusteltu itsekriminointisuojalla. On my0s tapauksia, joissa konkurssipesd asianomistajana on tal-
laisissa tilanteissa nostanut syytteen. Téll4 on saatettu pyrkid siihen, ettd tuomioistuin voi vah-
vistaa, mitd varoja velallisen konkurssipesélle kuuluu. Tarkoituksena on ollut, ettd tuomioistuin
antamallaan tuomiolla vahvistaisi, ettd konkurssivelallisen piilottamat tai ulkomailla jaadytetyt
varat kuuluvat konkurssipesdn varoihin. Vahvistustuomiolla voitaisiin tdllaisessa tilanteessa
mahdollisesti edesauttaa ulkomailla tapahtuvia perintitoimia.

Voitaisiin myo0s ajatella, ettd omaisuudenhoitoyhtid on mydtivaikuttanut itsekriminoin-
tisuojaopin rakenteistumiseen osaksi Suomen oikeusjarjestelméé. Edelld mainitun korkeimman
oikeuden ratkaisukdytdnnon perustella vaikuttaisi siltd, ettd Arsenalin toimintaan liittyvét ratkai-
sut KKO 2009:27, 2009:80 ja 2010:41 ovat muodostaneet perustan, jolle itsekriminointisuoja-
oppi korkeimman oikeuden ratkaisukdytinnossd on alkanut rakentumaan. Korkeimman oikeu-
den itsekriminointisuojaa koskeva ratkaisukéyténtd puolestaan on mité ilmeisimmin myd&tévai-
kuttanut siihen, ettd periaate on katsottu tarpeelliseksi huomioida konkurssilaissa ja ulosottokaa-
ressa. Vaikuttaisi edelleenkin siltd ettd, itsekriminointisuojaopin siséltd ja sen erilaiset ulottu-
vuudet kehittyvét jatkuvasti KKO:n ratkaisukdytdnnon perusteella. Myos tilanteissa, joissa itse-
kriminointisuojaa koskeva sddannds on siséllytetty lakiin, itsekriminointisuojaopin soveltamisala
saattaa muotoutua mydhemmin oikeuskdytdnnon mydtd. Esimerkiksi konkurssilain itsekri-
minointisuojasdédntely saattaa olla tulkinnanvarainen velalliselle asetetun vaikenemista koskevan
ilmoittamisvelvoitteen, itsekriminointisuojan ajallisen ja sisdllollisen ulottuvuuden, editiovel-
vollisuutta koskevan suojan laajuuden seki siirtymésdinndsten osalta.®® Tamén kaltainen tul-
kinnanvarainen sddntely usein tdismentyy myohemmin oikeuskédytannon perusteella.

Vaikka itsekriminointisuoja ei ilmeisesti ole muodostanut merkittdvia rajoitetta Arsenalin pe-
rintdtoiminnalle tai yhtion toimintaa ohjaavalle selvittdmisintressille, tilanne voi olla toisenlai-
nen, jos omaisuudenhoitoyhtiotd paddytdén tulevaisuudessa kayttdméan pankki- tai rahoituskrii-
sin hallintavélineend. On mahdollista, ettd itsekriminointisuoja jatkossa asettaisi rajoitteita
omaisuudenhoitoyhtion perintdtoiminnalle.

% Ks. tarkemmin Konkkold ja Linna 2013, 541-549.
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Oikeudenkdyntien pitkittyminen

Euroopan ihmisoikeussopimuksen 6 artiklan 1 kappaleen mukaan jokaisella on oikeus oikeu-
denmukaisen oikeudenkédyntiin silloin kun péétetdén hénen oikeuksistaan ja velvollisuuksistaan
tai hintd vastaan nostetuista rikossyytteistid. Vastaavasti Yhdistyneiden kansakuntien kansalais-
oikeuksia ja poliittisia oikeuksia koskevan yleissopimuksen 14 artiklan mukaan jokaisella on
hénti vastaan nostettua rikossyytetté tutkittaessa oikeus saada asiansa kisitellyksi ilman kohtuu-
tonta viivastystd. Myo0s perustuslain (731/1999) 21 §:n mukaan jokaisella on oikeus saada asian-
sa kasitellyksi asianmukaisesti ja ilman aiheetonta viivytysti toimivaltaisessa tuomioistuimessa
tai muussa viranomaisessa.

Suomi on 2000-luvulla saanut lukuisia langettavia tuomiota Euroopan ihmisoikeustuomiois-
tuimelta siitd syystd, ettei oikeudenkdynti ole tapahtunut ihmisoikeussopimuksen 6 artiklassa
tarkoitetulla tavalla kohtuullisessa ajassa. Nami tuomiot ovat koskeneet pddosin 1990-luvulla
tapahtuneita oikeudenkaynteji, ja ne ovat liittyneet talousrikosasioihin.

My0s Arsenalin toimintaan liittyvit oikeudenkdynnit ja niiden ajalliseen kestoon liittyvét ky-
symykset ovat olleet useita kertoja Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen tutkittavina. Syyt nii-
den oikeudenkéyntien ajallisen keston pitkittymiseen ovat olleet moninaisia. Oikeudenkdynti-
prosessien venymiseen ovat voineet vaikuttaa muun muassa tuomioistuinten ruuhkautuminen ja
niiden prosessuaalinen vaativuus. Prosessien pitkittymiseen on saattanut vaikuttaa my0s vastaa-
jien oma toiminta.

Vaikuttaisi siltd, ettd merkittdva osa 1990-luvun pankkikriisiin liittyneistd oikeudenkéyntipro-
sesseista on liittynyt Valtion vakuusrahaston tuolloin aloittamiin prosesseihin. Namé prosessit
ovat tulleet Arsenalin hoidettaviksi Arsenalin ostettua Suomen Saastopankki-SSP:n. Kéytannos-
sd naitd prosesseja on hoitanut Valtion vakuusrahasto.

Oikeudenkéyntien viivdstyminen tai sithen liittyvét riskit eivdt ilmeisesti ole vaikuttaneet Ar-
senalin perintitoimintaan. Omaisuudenhoitoyhtid on — yhtion toimintaa ohjaavaan selvitté-
misintressiin perustuen — nostanut kanteita seké tehnyt tutkintapyyntdja ja konkurssihakemuk-
sia, kun ndihin toimiin on katsottu olevan perusteltu syy. Taltd osin merkitystd on saattanut olla
myos silld seikalla, ettd oikeudenkdyntien viivdstymisestd aiheutuneet Euroopan ihmisoikeus-
tuomioistuimen madradmét sanktiot on osoitettu Suomen valtiolle, ei omaisuudenhoitoyhtiolle.

Vaikka oikeudenkdyntien viivdstymiset ja niihin liittyvit sanktiot eivéit ilmeisesti ole merkit-
tavalla tavalla vaikuttaneet Arsenalin perintdtoimintaan ja vaikka prosessit ovat vain valillisesti
liittyneet Arsenalin toimintaan, voidaan kuitenkin kysy4, tulisiko tulevaisuudessa — jos omai-
suudenhoitoyhtiotd paddytddn kiyttdmadn kriisinhallintavélineend — my0s oikeudenkéyntien
pitkittymiseen liittyvét riskit huomioida omaisuudenhoitoyhtion perintétoimintaa suunniteltaes-
sa ja toteutettaessa. Vaikka viivistysseuraamus madratdan valtiolle eikd omaisuudenhoitoyhtiol-
le, voidaan omaisuudenhoitoyhtion toimintaan liittyvit erityispiirteet huomioon ottaen ajatella,
ettd myods omaisuudenhoitoyhtion tulisi huomioida perintitoiminnassaan timéin kaltaiset rajoit-
teet. Omaisuudenhoitoyhtidé on tyypillisesti valtion omistajaohjauksessa oleva yritys, jonka toi-
minta osittain palvelee julkisen edun vaatimusta. On mahdollista kysyéd, voiko omaisuudenhoi-
toyhtid perintidtoiminnassaan jattdd huomiotta oikeudenkdyntien viivdstymisen sanktiot ja niihin
liittyvén moraalisen paheksunnan.

Toinen — edelld sanottuun ongelmaan liittyva — kysymyksenasettelu on se, milld tavoin omai-
suudenhoitoyhtion tulisi huomioida viivéstymisriski ja mitkd kidytdnnon mahdollisuudet silld on
ottaa tima riski huomioon toiminnan suunnittelussa. Oikeudenkéyntimenettelyd kdynnistettaes-
sd omaisuudenhoitoyhtion saattaa olla ylipddnsd vaikea ennakoida prosessin ajallista kestoa.
Selvittdmisintressisté seuraa, ettd omaisuudenhoitoyhtid ottaa vastuun velallisten toimintaan liit-
tyvien epdselvyyksien selvittimisestd. Periaate sen sijaan ei lahtdkohtaisesti vaikuta jo vireille
saatettujen oikeudenkdyntien ajalliseen kestoon. Oikeudenkéynnin venymiseen saattavat vaikut-
taa myos tekijét, joihin kantajan on vaikea vaikuttaa. Jos syyné oikeudenkdynnin viivastymiseen
on vastaajan oma toiminta, nousee myos esiin kysymys siitd, missd méiérin omaisuudenhoitoyh-
tion on ylipddnsd syytd huomioida viivdstymisriski perintdtoiminnassaan. Taltd osin huomiota
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voidaan kiinnittda siithen, ettd vastaajan oma menettely voidaan 1.1.2010 voimaan tulleen oi-
keudenkédynnin viivdstymisen hyvittimisestd annetun lain (362/2009) 4 §:n 1 momentin 2 koh-
dan mukaan ottaa huomioon oikeudenkéynnin viivistymisharkinnassa.

Ulosottoperusteen mddrdaikaisuus

Vield 2000-luvulla suuri médrd laman aikana velkaantuneita henkil6ité oli taloudellisesti vaike-
assa asemassa. Erds lainsdddédnndllinen keino, jolla on pyritty vaikuttamaan 1990-luvun laman
velkaantumisongelmaan, on ollut ulosottoperusteen sdétdminen médrdaikaiseksi. Uudistuksen
tarkoituksena oli estdd yksityishenkildiden elinikdinen tai muutoin kohtuuttoman pitka ulosotto.
Ulosottolainsdddantoon perustuva saatavan lopullinen vanhentuminen on kaytdnnossa yksityis-
henkilon velkajarjestelyyn tai vapaaehtoiseen velkajérjestelyyn ndhden viimesijainen keino
puuttua ylivelkaantumisongelmaan.®

Ulosottoperusteen tiytintdonpanon méiirdaikaisuudesta ja saatavan lopullisesta vanhentumi-
sesta sdddetddn ulosottokaaren 2 luvun 24-28 §:ssd. Taytdntoonpanokelpoisuuden médraaika on
yleensd 15 vuotta. Lisdksi edellytetdan, ettd kyseessd on luonnolliselle henkilolle asetettu mak-
suvelvoite (UK 2:24.1). Pidempi 20 vuoden maéirdaika tulee sovellettavaksi, jos velkoja on
luonnollinen henkild tai jos korvaussaatava perustuu rikokseen, josta velallinen on tuomittu
vankeuteen tai yhdyskuntapalveluun. Ulosottoperusteen méadrdaikaa voidaan lisdksi jatkaa, jos
velallinen on alkuperdisen méardajan kuluessa olennaisesti vaikeuttanut velkojan maksunsaantia
eikd jatkamista voida pitdd velallisen kannalta kohtuuttomana (UK 2:26). Velkojan on vaaditta-
va mddrdajan jatkamista kanteella (UK 2:26.1). Ulosottokaaren siirtymasdannoksen (UK 13:2.7)
mukaan tdytdntoonpanon méirdaikaisuutta ja saatavan lopullista vanhentumista koskevia sdén-
noksid sovelletaan myds ennen ulosottokaaren voimaantuloa 1.1.2008 annettuun ulosottoperus-
teeseen.

Taytantoonpanon maédrdaikaisuutta koskevalla sddntelylld on pyritty parantamaan nimen-
omaan 1990-luvun laman aikana velkaantuneiden yksityishenkiloiden asemaa. Tédssd suhteessa
saantelylld on varsin kiinted yhteys Arsenalin toimintaan. Lihtokohtaisesti omaisuudenhoitoyh-
tid0n siirrettiin 1990-luvun laman aikaan juuri ongelmalliset, vaikeasti perittdvét saatavat. Ulos-
ottoperusteen médrdajan kulumisen ja siihen liittyvén saatavan vanhenemisen voidaan ajatella
rajoittavan — vastaavalla tavalla kuin velkavastuusta sopimisen — selvittdmisintressin merkitysta
omaisuudenhoitoyhtion toimintaa ohjaavana periaatteena.

Kéaytanndssé ulosottoperusteen méérdaikaisuutta koskeva sdéntely ei ole merkittavélla tavalla
vaikuttanut Arsenalin perintitoimintaan tai sen tuloksiin. Pddosin omaisuudenhoitoyhtion hal-
linnoimat saatavat on myyty jo ennen lakiuudistuksen voimaantuloa. Timén jérjestelyn jalkeen
Arsenalin haltuun jidéneiden saatavien ennakoitu arvo on ollut vdhdinen lukuun ottamatta erii-
siin suuriin konkursseihin liittyvid saatavia. Téstd syystd ulosottoperusteen méairdajan pidennys-
td ei yleensd ole ollut tarpeen hakea kanteella ja saatavien on annettu vanhentua. Jos velallinen
on tuomittu talousrikoksista tai jos hdn on viltellyt ulosottoa, ulosottoperusteen maardaikaan on
kuitenkin haettu pidennystd kanteella tilanteissa, joissa intressi on ollut merkittivd ja joissa
edellytykset maérdajan pidentdmiselle muutoin ovat tdyttyneet.

Ulosottoperusteen médrdaikaisuutta koskevan sdintelyn osaltakin nousee esiin kysymys, voi-
siko tdmin sddntelyn merkitys korostua, jos omaisuudenhoitoyhtiotd padadytadn tulevaisuudessa
kayttdimédn pankki- tai rahoituskriisin hallintavdlineend. Voitaisiin ajatella, ettd sellaisten velal-
listen osalta, jotka eivit ole menetelleet moitittavasti ja joilla ulosottoperusteen maérdaikaa ei
voida pidentdd, tdytdntdonpanon méairdaika voisi muodostaa tietynlaisen takarajan omaisuuden-
hoitoyhtion toiminnalle. Tdémén méardajan jilkeen omaisuudenhoitoyhtién toiminta ilmeisesti
rajoittuisi moitittavasti toimineiden velallisten toimien selvittimiseen. Voitaisiin myos kysya,
vaikuttaisiko tiytdntdonpanon méériajan rajoittamista koskeva sidintely omaisuudenhoitoyhtion

% Ks. sddntelyn taustoista tarkemmin esimerkiksi Linna ja Leppdnen 2014, s. 183—189.
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hallussa olevien saatavien arvoon, jos omaisuudenhoitoyhtio padtyisi sddntelyn voimassa ollessa
tekemiin suuria saatavien luovutusjirjestelyja.

Kokoavia havaintoja

Selvitystilan aikana Arsenal on tehnyt vapaaehtoisia, osapuolten viliseen sopimukseen perustu-
via velkajdrjestelyitd talousrikoksiin syyllistyneiden velallisten kanssa vain poikkeuksellisissa
tilanteissa. Vastaavasti yhtioé on vain harvoin tillaisten velallisten kysymyksessd ollessa tosiasi-
allisesti luopunut perintitoimista. Omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa selvittimisintressilld on
siten ollut toimintaa ohjaavana periaatteena varsin vahva painoarvo.” Selvittimisintressin to-
teuttamisesta on luovuttu vain tarkoin rajatuissa tilanteissa.

Arsenalin sddntely-ympéristdssd on selvitystila-aikana tapahtunut tiettyji muutoksia. Tarkas-
tushavaintojen perusteella vaikuttaisi siltd, etteivit itsekriminointisuojaa, oikeudenkéyntien pit-
kittymisté tai ulosottoperusteen méardaikaisuutta koskevat saéntelyuudistukset merkittévilla ta-
valla ole vaikuttaneet Arsenalin perintdtoiminnan tai selvittimisintressin toteuttamiseen.
Osasyyni tdhdn on voinut olla se, ettd ndméa sddntelyuudistukset on toteutettu tai niiden merki-
tys on oikeuskdytinndssd noussut esiin vasta omaisuudenhoitoyhtion elinkaaren loppupuolella.
Jos omaisuudenhoitoyhtidtd tulevaisuudessa hyodynnetién pankkikriisin hallintakeinona, on il-
meistd, ettd tillaiset kysymyksenasettelut tulisi ottaa huomioon jo omaisuudenhoitoyhtioti pe-
rustettaessa ja sen toimintaa suunniteltaessa. Vastaavasti tulevaisuudessa tulisi ottaa harkitta-
vaksi se kysymys, olisiko téllaisessa tilanteessa epéselvyyksien selvittiminen tarkoituksenmu-
kaista siirtdd omaisuudenhoitoyhtion vastuulta viranomaisvalvontaan perustuvaan julkisselvi-
tysmenettelyyn.

3.3.3 Selvittamisintressin suhde omaisuudenhoitoyhtién muihin
tavoitteenasetteluihin

Arsenalia on pddomitettu sen olemassa olon aikana noin 3,8 miljardilla eurolla ja se on maksa-
nut padomaa takaisin noin 0,7 miljardia euroa.”' Jo niiden — sinéinsé varsin karkeiden — tunnus-
lukujen perusteella voidaan havaita, ettei omaisuudenhoitoyhtion toiminta ole ollut liiketalou-
dellisesti kannattavaa. Pdinvastoin yhtion paddomittamiseen on kulunut huomattavan paljon val-
tion varoja.

On kuitenkin syytd havaita, ettei omaisuudenhoitoyhtion toiminnan tuloksellisuutta voida ar-
vioida ndin kapea-alaisesti. Omaisuudenhoitoyhtié6 on erds laaja-alaisen pankkikriisin hallin-
nointikeino. Téllaisen yhtion toiminnan tarkoituksena ei ole “voiton tuottaminen” vaan parem-
minkin valtiontaloudellisten (tai kansantaloudellisten) tappioiden ja vahinkojen rajoittaminen.
Myos vakuusrahastolain esitoissd valtiontaloudellisen edun késitteelld on viitattu ennen kaikkea
valtiontaloudellisen rasitteen minimointiin.”> Niin ollen my®s selvittimisintressin ja valtiota-
louden edun suhteen punninnassa kyse on ennen kaikkea siitd, onko selvittimisintressi sovitettu
yhteen tarkoituksenmukaisella tavalla edelld mainittuun minimointitavoitteeseen.

Erés selvittimisintressin ominaispiirre on se, ettd epaselvyyksien tutkiminen voidaan asettaa
taloudellisen hyodyn edelle. Selvittimisintressistd on saattanut seurata, ettei yhtion perintitoi-
minta ole perustunut kustannus-hydtyndkokohtiin samalla tavoin kuin markkinarationaalisesti
toimivien (yksityisten) velkojien toiminta. Lahtokohtaisesti velallisten toimien tutkiminen aihe-
uttaa kustannuksia. Jos omaisuudenhoitoyhtid ei kykene kattamaan kustannuksia perintdtoimin-
nan tuotoilla, olisi periaatteessa mahdollista ajatella, ettd selvittimisintressi toimintaa ohjaavana

7 Usein selvittimisintressin asemesta puhutaankin vahvasta selvittimisintressistd.
! Ks. Arsenalin valtiontaloudellisesta merkityksestd ja pidomittamisesta tarkemmin luku 1.
72 Ks. vakuusrahastolain esitdissd esitetyistd kannanotoista lihemmin erityisesti alaluku 3.3.1.
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periaatteena on ristiriidassa omaisuudenhoitoyhtille asetetun toisen tavoitteen, valtiontaloudel-
lisen rasitteen minimoinnin, kanssa.

Niin yksioikoisesti kysymyksenasettelua ei kuitenkaan voida arvioida. Selvittdmisintressin
merkitystd arvioitaessa on taloudellisten hyotynékokohtien ohella kiinnitettdvd huomiota myds
seikkoihin, joita ei ole mahdollista arvioida taloudellisten hyotynakokohtien perusteella tai joi-
den arviointi téllaisten seikkojen perusteella on vaikeaa. Epédselvyyksien selvittdmistd voidaan
perustella esimerkiksi laillisuusvalvonnallisilla ndkdkohdilla. Téllaiset seikat, joihin liittyy sel-
ked moraalinen ulottuvuus, eivit vélttamattd ole yhteismitallisia taloudellisluonteisten tavoittei-
den (kuten valtiontaloudellisen rasitteen minimoinnin) kanssa.

Toisaalta voidaan havaita, etteivit selvittdmisintressiin perustuvat perintdtoimet taloudellisten
kriteereiden perusteella arvioiden ole selvitystila-aikana olleet tuloksettomia. Voidaan ensinna-
kin todeta, ettd selvitystilan aikana omistajille palautetun pddoman méérd on ollut alkuperéisté
arviota suurempi.”” Yhtié on myés perintituloksellaan pystynyt selvitystilan aikana (vuosina
2003-2013) kattamaan yhtion operatiiviset liiketoimintakulut. Toisaalta viime vuosina (2009—
2013) yhtién liiketoimintakulut ovat olleet perintitulosta suurempia.”* Edelld mainittujen tun-
nuslukujen perusteella arvioiden voitaisiin sanoa, ettd viime vuosina selvittdmisintressi on ase-
tettu yhtion toimintaa ohjaavana periaatteena taloudellisten ndkokohtien edelle.

On kuitenkin huomattava, ettei yhtion toiminnan operatiivisen tuloksellisuuden arviointi néin
kategorisella tavalla ole ongelmatonta. Omaisuudenhoitoyhtion perintituloksissa on selvitysti-
lan aikanakin ollut huomattavia vaihteluita. Vaikuttaisikin silté, ettd perintdtuloksiin ovat saat-
taneet vaikuttaa sattumanvaraiset, osin vaikeastikin ennakoitavat tekijit. On esimerkiksi mah-
dollista, ettd vuosikausia jatkuneesta, jatkuvasti kuluja aiheuttavasta perintdprosessista on saatu
tuloja vasta vuosien kuluttua. Téllaisessa tilanteessa toiminnan kulut ovat jaksottuneet useille
vuosille. Perintdtoimien rahaméérdinen tulos puolestaan on realisoitunut yhden vuoden ajanjak-
solle.

Omaisuudenhoitoyhtion perintdtoiminnan tuloksellisuuden arviointiin liittyy tiettyjd epavar-
muustekijoitd. Edelld mainitun tarkastelun perusteella voidaan kuitenkin todeta, ettei omaisuu-
denhoitoyhtid ole selvitystila-aikana toteuttanut perintitoimintaa taloudelliset hyotynakokohdat
sivuuttaen. Kun otetaan lisdksi huomioon se, ettd selvittimisintressiin perustuvaa velallisten
toimien tutkimista on mahdollista perustella taloudellisten hyotyndkokohtien ohella myds
muunlaisilla, mahdollisesti moraalisia ulottuvuuksia sisiltiavilld ndkdkohdilla, ei voida myo0s-
kéén katsoa, ettd valtiontaloudelliset ndkokohdat ja selvittdmisintressi olisi Arsenalin toiminnas-
sa sovitettu yhteen epitarkoituksenmukaisella tavalla.”

Vaikka valtiontaloudellista etua ja selvittdmisintressid ei sindnsé ole selvitystilan aikana sovi-
tettu epétarkoituksenmukaisella tavalla yhteen, voidaan kuitenkin kysy4, tulisiko selvittdmisint-
ressin siséltdd ja sen painoarvoa arvioida toisin, jos omaisuudenhoitoyhtiotd tulevaisuudessa
paddyttéisiin hyodyntdméain pankkikriisin hallintavélineend. Huomiota voidaan téllgin kiinnittaa
ensinnékin sithen, milld tavoin selvittdmisintressin merkitysté tulisi arvioida omaisuudenhoito-
yhtion elinkaaren alkupuolella, jolloin velallisten toimintaan liittyvét epéselvyydet saattavat olla
luonteeltaan erilaisia kuin omaisuudenhoitoyhtidyhtion elinkaaren loppupuolella. Toisaalta esiin
nousee kysymys siitd, mikd merkitys julkisselvitysmenettelylld voisi olla selvittdmisintressin to-
teuttamisessa.

Ensin mainitussa kysymyksessd huomionarvoista on se, ettd selvitystilan aikana omaisuuden-
hoitoyhtion toiminnassa on korostunut ongelmallisten saatavien ja niithin mahdollisesti kytkey-

7 Ks. tarkemmin alaluku 3.1.2.

" Ks. tarkemmin alaluku 3.1.3.

7 Témd johtopditds perustuu yleiselld tasolla tapahtuvaan omaisuudenhoitoyhtion toiminnan arviointiin.
Tamdn arvion perusteella ei siten voida tehdd johtopddtoksid esimerkiksi sen suhteen, miten omaisuu-
denhoitoyhtid on arvioinut prosessuaalisia mahdollisuuksia tai kuluriskid tietyssd yksittdisessd oikeuden-
kéyntimenettelyssd.
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tyvien oikeudellisten epdselvyyksien selvittdminen ja tutkiminen. Tdmé on samalla merkinnyt
selvittdmisintressin merkityksen painottumista. Voitaisiinkin ajatella, ettd selvitystilan aikana
selvittimisintressin painoarvo suhteessa vakuusrahastolain esitoissd mainittuihin “alkuperdisiin
tavoitteenasetteluihin” on korostunut.

Vaikka selvittdmisintressin merkitys on korostunut selvitystilan aikana, on selvdi, etti periaa-
te on ohjannut omaisuudenhoitoyhtion (ja Valtion vakuusrahaston) toimintaa sen alkuajoista
lahtien. Vaikuttaisi my0s silté, ettd omaisuudenhoitoyhtion elinkaaren aikana on tapahtunut tiet-
tyjd muutoksia niiden velallisten toimien osalta, jotka ovat tulleet selvitettdviksi selvittimisint-
ressin perusteella. On havaittavissa, ettd selvitystilan aikana perintd- ja oikeustoimet ovat
useimmiten kohdistuneet velallisiin, joiden on havaittu syyllistyneen rikoksiin tai joihin on koh-
distunut rikosepdilyjd. Sen sijaan 1990-luvulla julkisuudessa olivat varsin ndkyvisti esilld pan-
kin johtajiin kohdistuneet vahingonkorvauskanteet.

Selvittdmisintressin sisdltdod arvioitaessa huomiota voitaisiin kiinnittdd siihen, ettd lainsdadan-
non esitdissd omaisuudenhoitoyhtion tehtdvit on mééritelty varsin joustavasti ja laaja-alaisesti.
Perintitoiminnan tuloksellisuuden ohella omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa merkitysté voi ol-
la markkinoiden hiiriéttomén toiminnan varmistamisen turvaamisella tai asiakkaiden toiminnan
tervehdyttamiselld. Vaikuttaisi my0s siltd, ettd omaisuudenhoitoyhtion toimintaa ohjaavien pe-
riaatteiden on alun perinkin tarkoitettu olevan silld tavoin joustavia, ettd yhtid pystyy niiden
puitteissa reagoimaan vaikeasti ennakoitaviin tilanteisiin. Voitaisiinkin kysyi, tulisiko myos
selvittdmisintressille olla ominaista tietynlainen joustavuus. Kéytéinnossd timé voisi tarkoittaa
sitd, ettd periaate ei kategorisesti valttamatta kaikissa tilanteissa velvoittaisi epaselvyyksien tut-
kimiseen ja ettd periaate tulisi suhteuttaa muihin omaisuudenhoitoyhtidlle asetettuihin tavoittei-
siin.

Jos omaisuudenhoitoyhtiotd paddytddn kayttdmédn tulevaisuudessa kriisinhallintavélineena,
harkittavaksi tulisi ottaa se, pitdisikd jollakin tavoin rajata niiden velallisin toimiin liittyvien
epaselvyyksien piirid, joihin selvittimisintressin perusteella puututaan. Voitaisiin esimerkiksi
kysyad, tulisiko selvittdmistoimet kohdistaa 14hinna niihin velallisiin, joiden menettelyyn liittyy
rikosepdilyjd. Télloin ldhtdkohta voisi olla se, ettd esimerkiksi kynnys siviilioikeudellisten kan-
teiden nostamiseen yksittiisistd luottopdétoksistd vastanneita pankinjohtajia vastaan olisi varsin
korkea.”® Titd nidkemysti voisi puoltaa ensinnikin se, ettd luottopditoksistd vastanneiden taho-
jen huolellisen toiminnan oikeudellinen arviointi ei vélttdmaitta ole ongelmatonta ja kysymyksen
arviointiin saattaa liittyd huomattaviakin tulkinnanvaraisia piirteitd. Lahtokohtaisesti esimerkik-
si yhtidoikeudellisen liiketoimintapadtdsperiaatteen mukaan osakeyhtion johdolle voi syntya
vahingonvastuu liiketoiminnallisista virheistd vain rajatuissa tilanteissa. Voidaan myos kysya,
tulisiko selvittdmisintressin merkitystd harkittaessa huomioida tillaisissa tilanteissa yleiset koh-
tuusnékokohdat. Yksittéisiin henkildihin kohdistetut korvausvaatimukset saattavat yleensd ndmé
ihmiset pitkdllisiin oikeusprosesseihin, joiden lopputuloksena voi olla heidén taloudelliseen
kantokykyynsd ndhden raskas korvausvastuu. Omaisuudenhoitoyhtion toiminnan tuloksellisuu-
den kannalta téllaisilla oikeusprosesseilla ja niihin liittyvilld maksettavaksi tuomituilla korvauk-
silla sen sijaan saattaa olla vain vdhdinen merkitys.

Voidaan my0s kysy4, tulisiko tulevaisuudessa omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa ylipaansé-
kin painottaa kehittdmisluonteisia tavoitteenasetteluja, kuten markkinoiden héiriéttomén toi-
minnan varmistamista tai asiakkaiden toiminnan tervehdyttimisti, taikka omaisuudenhoitoyhti-
On toiminnan suhteellisen nopeaa alasajoa suhteessa velallisten toimintaan liittyvien epésel-
vyyksien tutkimiseen.”’ T#ssi tilanteessa voi nousta esiin kysymys siité, tulisiko velallisten toi-

76 Esimerkiksi Ruotsissa piddttiydyttiin 1990-luvulla nostamasta kanteita yksittdisic pankinjohtajia vas-
taan.

77 Kriisinratkaisulain 11 luvun 2 §:n 2 momentin mukaan “omaisuudenhoitoyhtion hallituksen ja toimi-
tusjohtajan on johdettava omaisuudenhoitoyhtiotd terveiden ja varovaisten liiketoimintaperiaatteiden se-
ké viraston hyviksymdn toimintasuunnitelman ja siihen sisdltyvien riskinottoa koskevien periaatteiden
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miin liittyvien epéselvyyksien selvittdminen ”siirtdd” pois omaisuudenhoitoyhtion vastuulta.
Edelld todetuin tavoin vaihtoehtoisena menettelyni voisi talloin ehké tulla kyseeseen julkissel-
vitysmenettely. Tatd vaihtoehtoa voisi puoltaa myos se, ettd selvittdmisintressin vuoksi omai-
suudenhoitoyhtion elinkaaresta voi tulla hyvinkin pitkd. Yhtion toiminnan aikajénteen vaikean
ennakoitavuuden voidaan katsoa olevan myd0s tietynlainen sddntelytekninen — ja samalla myds
kriisinhallintavélineiden keinovalikoiman arviointiin liittyva — riski. Jos omaisuudenhoitoyhtio-
td paddytddn hyodyntdméén kriisinhallintavilineend, tillaisen yhtion toiminta-aikaa ja sen vaa-
timia resursseja voi olla vaikea ennakoida.

3.4 Omaisuudenhoitoyhtid pankkikriisin hallintavalineena:
nakokulmia tulevaisuuteen

Omaisuudenhoitoyhtid on — siind mielessd kun kisitetti tdsséd raportissa on kéytetty — leimalli-
sesti pankki- tai rahoituskriisiin hallinnointiin kdytetty véline. Téllaisille kriiseille on ominaista
se, ettd ne voivat levitd nopeastikin ympéri maailman. Se, misséd ja milloin rahoitusmarkkinat
kriisiytyvit, ei vélttdméttd ole helposti ennakoitavissa. Pankki- tai rahoituskriisid voidaan tar-
kastella my0s johtamisen ndkokulmasta. Voidaan havaita, ettd kriisitilanteiden johtamiseen liit-
tyy usein tiettyjd paradoksaalisia piirteitd. Yhtéélta kriisitilanteille on ominaista johtamisen tar-
ve. Toisaalta kriisilanteessa ollaan usein “vastavoimien” armoilla, jolloin johtamisen keinovali-
koima voi olla rajoitettu. Voidaan edelleenkin havaita, ettd syvén kriisin vallitessa muutoksen
tarve on yleensd suuri. Muutoksiin ei juuri talloin kuitenkaan vilttimitti ole aikaa.”® Namé on-
gelmat olivat havaittavissa my0s Suomen 1990-luvun pankkikriisissd. Omaisuudenhoitoyhtid
Arsenal, johon ongelmaluotot ja -omaisuus siirrettiin, on yksi keskeinen keino, jolla pankkikrii-
sid pyrittiin hallinnoimaan.

Jos pankki- tai rahoitusmarkkinakriisin mahdollisuus tulee ajankohtaiseksi tulevaisuudessa, ti-
lanteessa voidaan ehkd néhdi tietynlaisena myonteisend piirteend se, ettd maassamme on ole-
massa kokemuksia téllaisesta kriisistd ja sen hallintatavoista. Vaikuttaisi my0s siltd, ettd omai-
suudenhoitoyhtio on télldkin hetkelld ja ilmeisesti myds tulevaisuudessa erds keino hallinnoida
laaja-alaisia systeemisid pankkikriisejd. Téhén viittaa osaltaan se, ettd 1.1.2015 voimaan tullees-
sa kriisinratkaisulaissa omaisuudenhoitoyhtié on huomioitu erddnd mahdollisena kriisinhallinta-

mukaan”. Lainkohdassa mainittuja erddnlaisia yleisid yhtion toimintaa ohjaavia periaatteita ovat “ter-
veet ja varovaiset liiketoimintaperiaatteet”. Lain sddnnékset omaisuudenhoitoyhtioti ohjaavien periaat-
teiden osalta ovat edelld mainituilta osin varsin avoimia ja tulkinnanvaraisia. Esimerkiksi lainkohdassa
mainittu liiketoiminnallinen varovaisuus voidaan ymmdrtdd monin eri tavoin. On ensinndkin mahdollista
ajatella, ettd kisitteelld viitataan yleiseen varovaisuuteen liiketoiminnallisten riskien ottamisen osalta.
Toisaalta varovaisuudella voitaisiin viitata kirjanpidolliseen tai yhtiéoikeudelliseen varovaisuuteen. En-
sin mainitussa tilanteessa varovaisuus olisi ilmeisesti erddnlainen “mittaamisperiaate” ja se voisi tar-
koittaa esimerkiksi varojen ja velkojen arvostamiseen liittyvdd varovaisuutta. Periaatteessa varovaisuus
voisi viitata myos yhtiéoikeudellisessa varojen jakamisessa noudatettavaan varovaisuuteen. Esimerkiksi
Ruotsin osakeyhtiélain (Aktiebolagslag 2005:551) 17 luvun 3 §:n 2 momentti sisdltdd nimenomaisen vel-
voitteen toimia tdllaisessa tilanteessa varovaisuutta noudattaen (forsiktighetsregeln). Edelleenkin varo-
vaisuudella voitaisiin viitata samantapaisiin seikkoihin kuin Arsenalin toimintaa koskevan sddntelyn esi-
toissd. Kdsite olisi tdlloin mahdollista ymmdrtdd siten, ettd omaisuudenhoitoyhtion tulisi toiminnassaan
tietyissd suhteissa huomioida myéds asiakkaiden etu tai yleinen markkinoiden hdiriottomdn toiminnan
varmistaminen. Voitaisiin edelleenkin kysyd, mikd on varovaisuuden suhde lain esitissd mainittuun sel-
vittdmisintressiin (ks. HE 175/2014 vp s. 115). Olisi esimerkiksi mahdollista ajatella, ettd varovaista toi-
mintatapaa ei vdlttdimdttd ilmennd sitoutuminen pitkdaikaisten velallisten toimintaan liittyvien epdsel-
vyyksien tutkimiseen ja sellaisten selvittdmistoimien rahoittamiseen, joiden tuloksellisuudesta ei vilttd-
mdttd ole varmuutta. Selvittdmisintressid koskevaan kriisinratkaisulain sddntelyyn palataan seuraavassa
luvussa 3.4.

78 Ks. kriisijohtamisen paradokseista yleisesti Tainio 2011, s. 141-147.

47



vilineend ja ettd omaisuudenhoitoyhtiotd koskeva erillinen sdddéskokonaisuus on siséllytetty
lain 11 lukuun.

Hallituksen esityksessd on 11 luvun 1 §:n osalta todettu, ettid lakiehdotuksessa “tarkoitettu
omaisuudenhoitoyhtid ei olennaisesti eroa esimerkiksi 1990-luvun pankkikriisin johdosta perus-
tetusta ja edelleen toiminnassa, joskin selvitystilassa olevasta, Omaisuudenhoitoyhtié Arsenal
Oy:sti”.” Edelleen kriisinratkaisulain esitoissd on lain 11 luvun 2 §:n osalta todettu, etti “omai-
suudenhoitoyhtidlla olisi siihen siirrettdvien varojen puolesta myos usein erityisid tehtdvid kuten
saatavien perinti ja tdhdn liittyva selvittdmisintressi”. Hallituksen esityksen mukaan kriisinrat-
kaisun tavoitteiden kannalta saattaa olla perusteltua, ettd omaisuudenhoitoyhti6 voisi esimerkik-
si ottaa vastuun muutoin varattomina raukeavien konkurssipesien kuluista, jotta se voi pyrkid
selvittiméin sille siirrettyihin varoihin tai velkoihin mahdollisesti liittyvda moitittavaa tai rikol-
lista toimintaa. Selvittdmisen kautta velkojien ulottumattomiin siirrettyjd varoja voitaisiin pa-
lauttaa konkurssipesddn. Hallituksen esityksen mukaan selvittdmisintressilld olisi osaltaan myds
védrinkiytoksid ennalta ehkiisevi vaikutus.®

Lain esitdissd on my0s todettu, ettd omaisuudenhoitoyhtion toiminta tulisi 1&htokohtaisesti lo-
pettaa "niin pian kuin se voi tapahtua ilman merkittdvid tappioita ja ilman, ettd siitd aiheutuu
merkittdvid hiirioitd rahoitusmarkkinoilla”. Toisaalta hallituksen esityksessd todetaan, etti
omaisuudenhoitoyhtion toiminta voi jatkua ajallisesti pitkdin, koska yhtion toiminnan kesto on
sidottu toiminnan lopettamiselle asetettuihin tavoitteisiin ja sen vaikutuksiin.*'

Sité, ettd kriisinhallintaperiaatteista ja toimintamekanismeista sdddetdén laissa, voidaan pitdd
oikeustilan kannalta selkednd ratkaisuna. Téltd osin huomiota voidaan kiinnittdd myos rahoi-
tusmarkkinakriisin hallinnan erityispiirteisiin. Tilanteessa, jossa rahoitusmarkkinat ovat jo pééas-
seet kriisiytyméadn, pankkikriisin ratkaiseminen — edelld mainittuihin paradokseihin liittyen — on
usein vaikeaa. Yleensa kriisitilanteiden ratkaiseminen lienee helpointa silloin, kun tilanne ei vie-
14 ole edennyt syvilliseen kriisiin. Tdma korostaa ennakoivan toiminnan merkitysta kriisiratkai-
suvélineend. Voitaisiin ajatella, ettd kriisinhallintamekanismien lakiin perustuva sééntely on en-
nakoivaa kriisitilanteisiin varautumista. Toisaalta — edelld sanottuun liittyen — tilanteessa, jossa
rahoitusmarkkinat ovat jo paésseet kriisiytyméén, lakiin perustuva sééntely luo selkeét puitteet
kriisinhallintatoimille.

Kriisinratkaisulain esitdiden perusteella vaikuttaisi myos siltd, ettd omaisuudenhoitoyhtion tu-
lisi toiminnassaan noudattaa samantapaisia periaatteita kuin mihin Arsenalin toiminta on perus-
tunut. Taltd osin oikeustilaan ei ilmeisestikddn ole ollut tarkoitus tehdd olennaisia muutoksia.
On toisaalta huomattava, ettei lain esitdissé néitd periaatteita ole mééritelty kovinkaan tarkkara-
jaisesti ja téltd osin sdéntelyd on mahdollista tulkita joustavasti tilannesidonnaiset erityispiirteet
huomioiden.

Vaikuttaisikin siltd, ettd kriisinratkaisulaissa tarkoitetun omaisuudenhoitoyhtion toimintaperi-
aatteita jasennettdessd ja tdsmennettdessd tulisi kiinnittdd huomiota samantapaisiin seikkoihin,
joita on kisitelty tdssd tarkastusraportissa. Taltd osin huomionarvoisia ovat ainakin seuraavat
seikat.

Kriisinhallintalain esitdissé on omaisuudenhoitoyhtion tavoitteiden osalta yhtdéltd todettu 1dh-
tokohtana olevan yhtion toiminnan nopea lopettaminen. Toisaalta hallituksen esityksessd on
mainittu, edelld sanotusta poiketen, ettd yhtion toiminta voi jatkua hyvinkin pitkdan. Keskeisena
syynd toiminnan pitkdkestoisuuteen olisi ilmeisesti, vastaavalla tavoin kuin Arsenalin tapauk-
sessa, selvittimisintressi yhtion toimintaa ohjaavana periaatteena.

Tietynlaisena sddntelyteknisend ongelmana voidaan pitdd sitd, ettd omaisuudenhoitoyhtion
toiminnan tavoitteenasettelut on méadritetty sen ennakoidun elinkaaren osalta kriisinratkaisulain
esitdissé varsin tulkinnanvaraisella — tai jopa ristiriitaisella — tavalla. Ongelmatonta ei mydskain

” Ks. HE 175/2014 vp s. 115.
% Ks. HE 175/2014 vp s. 115.
% Ks. HE 175/2014 vp s. 115.
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ole se, ettd kriisinratkaisulaissa tarkoitetun omaisuudenhoitoyhtion toiminta voisi ilmeisesti,
vastaavalla tavoin kuin Arsenalin toiminta, jatkua hyvinkin pitkén ajan. Téstd puolestaan saattaa
seurauksena olla se, ettd omaisuudenhoitoyhtiosti tulee — erdén pankkikriisitematiikkaan liitty-
vén teoksen nimed lainaten — “pankkikriisin pitkd varjo”.

Eris talle tarkastukselle ominainen piirre on tulevaisuuteen suuntautuva lahestymistapa. Téssa
tarkastusraportissa ja sen taustamateriaalissa on hahmoteltu ja jasennelty selvittimisintressin ké-
sitteen erilaisia ulottuvuuksia. Edelld on kiinnitetty huomiota myos siihen kysymykseen, tulisi-
ko omaisuudenhoitoyhti6td tulevaisuudessa hyddynnettiessd — tdllaisen yhtion elinkaaren ly-
hentdmiseksi — selvittdmisintressin soveltamisalaa rajata ja pitéisiko velallisen toimiin liittyvien
epaselvyyksien tutkiminen siirtdd julkisselvitysmenettelyyn.*> Raportissa on tarkasteltu myds
hyvin hallintotavan vaatimuksia ja niitd erityispiirteité, joita omaisuudenhoitoyhtion téltd osin
tulisi toiminnassaan ottaa huomioon. Jos omaisuudenhoitoyhtiotd hyodynnetédén tulevaisuudessa
pankkikriisin hallintakeinona, tdmén tarkastuksen tarkastushavaintojen perusteella kehitettyja
toimintaperiaatteita voidaan tulevaisuudessa hyddyntdd kehitettdessd kriisinhallintavilineena
kaytettdvien omaisuudenhoitoyhtididen toimintakdytéinteitd ja hallinnollisia rakenteita.

Jos omaisuudenhoitoyhtion perustaminen tulee uudestaan ajankohtaiseksi, harkittavaksi tulisi
ottaa myo0s se, tulisiko téllaisen yhtion julkista etua palveleva luonne ottaa selvemmin esiin
omaisuudenhoitoyhtion hallintokdytinteitd kehitettdessd. Vaikka omaisuudenhoitoyhtié on ldh-
tokohtaisesti yksityisoikeudellinen yhteiso, kytkeytyy téllaisen yhtion toiminta siind maérin jul-
kisen intressin toteuttamiseen, ettd yhtion voitaisiin hyvin katsoa sijoittuvan yksityis- ja julkis-
oikeuden “rajapinnalle”. Voitaisiinkin kysyé, pitdisikd julkishallinnon toiminnalle ominaisia
avoimuuden ja lapindkyvyyden piirteitd korostaa omaisuudenhoitoyhtion toiminnassa. Esiin
voitaisiin nostaa ajatus siitd, olisiko tarkoituksenmukaista laatia erityinen omaisuudenhoitoyhti-
On toimintaan suunniteltu corporate governance -ohjeistus, jossa huomioidaan téllaisen yhtion
erityispiirteet. Téllainen hyvén hallintotavan ohjeistus olisi julkinen asiakirja, toisin kuin lii-
kesalaisuuden piiriin ldhtdkohtaisesti kuuluva Arsenalin sisdinen ohjeistus. Corporate governan-
ce -ohjeistuksessa voitaisiin mahdollisesti soveltuvin osin hyddyntii jo olemassa olevaa Arse-
nalin siséistd ohjeistusta. Edelleenkin téllaisessa ohjeistuksessa voitaisiin huomioida ne velalli-
sen/vastaajan oikeuksia korostavat muutokset (ks. kappale 3.3.2), joita Arsenalin toimintaympé-
ristossd on sen elinkaaren aikana tapahtunut. Voitaisiin myds ajatella, ettd corporate governance
-ohjeistus olisi erdédnlainen soft law -tyyppinen kodifiointi, joka tdydentdisi kriisinratkaisulain
omaisuudenhoitoyhtiti koskevaa yleisluonteista siéntelya.*

Vaikka kriisinratkaisulakiin on siséllytetty sddnnokset omaisuudenhoitoyhtidsté ja vaikka na-
ma sdannokset sisdllollisiltd osin vaikuttaisivat vastaavan Arsenalin toiminnassa omaksuttuja
toimintakéytinteitd, sisdltyy ehdotettuun sddntelyyn myds periaatteellisia uudistuksia. On huo-
mattava, ettd uusi kriisinhallintasééntely on EU-oikeutta, miké heijastuu myds laissa tarkoitettu-
jen kriisinhallintamekanismien toimintaan. Omaisuudenhoitoyhtion hallinnosta vastaisi tulevai-
suudessa rahoitusvakausvirasto. Tilanteessa, jossa kriisin selvittimiseksi olisi tarkoitus kayttaa
EU:n kriisinratkaisurahaston varoja, pdétosvalta siirtyisi ylikansalliselle kriisinratkaisuneuvos-
tolle. Voidaan olettaa, ettd viimeksi mainitussa tilanteessa omaisuudenhoitoyhtion hallinnointi —
samoin kuin rahoituskriisin hallinta yleisestikin — saattaa olla haasteellista.

52 Ks. tarkemmin alaluku 3.3.3.

8 Kriisinratkaisulain 11 luvun 2 $:n 2 momentin osalta lain esitoissd on todettu, ettd omaisuudenhoitoyh-
tiéssd noudatettavissa toiminnan periaatteissa tulisi mddritelld varojen hoitamisen tavoitteet ja tavat sekd
johdon toimivaltuudet. Samoin omaisuudenhoitoyhtion toimintaa markkinoilla tulisi ohjeistaa periaattein
(ks. HE 175/2014 vp s. 115). Voitaisiin ajatella, ettd erillinen corporate governance -ohjeistus voisi tdy-
dentdd sddnnoksessd tarkoitettuja periaatteita tai ettd ndistd periaatteista voitaisiin kehittdd julkinen
corporate governance -ohjeistus.
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Liitteet

Liite 1. Tarkastuskysymykset ja tarkastuskriteerit

Tarkastuskysymykset Tarkastuskriteerit

Onko valtiontaloudellisten kustannusten minimoiminen ja
selvittdmisintressi huomioitu tarkoituksenmukaisella ta-
valla omaisuudenhoitoyhtié Arsenal Oy:n selvitystilassa?

Onko Arsenalin omistajaohjaus ollut riittdvaa?

1.1. Onko omistajachjauksessa maaritelty ja il-
maistu selkedsti eduskunnan tahto selvitta-
misintressin ja valtiontalouden edun valisesta
tasapainosta?
1.2.0nko omistajaohjauksessa seurattu ja
valvottu riittdvasti selvitystilan hallintoa?

Omistajat ovat ilmaisseet selvasti selvittdmisintres-
sin ja valtiontalouden edun valisen suhteen tasapai-
non.

Omistajat ovat ohjanneet yhtién toimintaa riittavasti.
Omistajat ovat seuranneet, ettad selvitystilan hallinto
toteuttaa annettuja toimintaperiaatteita asianmukai-
sesti.

Onko Arsenal huomioinut selvitystilan aikana selvit-
tadmisintressin ja valtiontalouden edun tarkoituksen-
mukaisella ja tasapainoisella tavalla?

2.1. Onko Arsenal Oy toteuttanut selvittdmisintres-
sia johdonmukaisesti ja omistajien tahtomalla
tavalla?

2.2. Onko Arsenal perinyt saataviaan ja realisoinut

omaisuuttaan tehokkaasti ja tuottavasti selvit-
tadmisintressin huomioiden?

Selvittdmisintressia on sovellettu omistajien kannalta
tarkoituksenmukaisella tavalla.

Selvittdmisintressid on sovellettu johdonmukaisesti
asiakkaita kohtaan.

Yhtid on raportoinut riittavan tarkasti selvittdmisint-
ressin soveltamisesta.

Yhtié on pyrkinyt perimadan saataviaan ja realisoi-
maan haltuunsa tulleen omaisuuden tehokkaasti ja
tuottavasti niin pian kuin se on ollut tarkoituksenmu-
kaisin ehdoin mahdollista.

Yhtién toiminnan alasajo ei ole viivastynyt tarpeet-
tomasti.

Onko Arsenalin selvitystilaa hoidettu omistajien hy-
vaksymien suunnitelmien ja ohjeistuksen mukaan?

3.1. Onko Arsenalin toiminta ollut avointa ja 1a-
pinakyvaa?
3.2. Onko Arsenal ratkaissut toimintaan liittyvat

vastuukysymykset tarkoituksenmukaisella ta-
valla ja raportoinut niistéd omistaijille?

Yhtidn toiminta on avointa ja lapindkyvaa omistajien
nakokulmasta.

Yhti6é raportoi vastuukysymyksista riittavan tasmalli-
sesti.

Onko Arsenalin operatiivinen toiminta ollut taloudel-
lista?

4.1. Onko yhtidén toiminnan laajuus tarkoituksen-
mukaisella tasolla?
4.2. Ovatko yhtion kulut asianmukaisella tasolla?

Yhtion oman paaoman rakennetta on pystytty so-
peuttamaan selvitysmenettelyn edetessa, mutta sa-
malla on kuitenkin sailytetty tulosvastuullisuuden
kannalta riittdvan vahva padomarakenne.

Yhtién toimintaa on pystytty supistamaan kustan-
nustehokkaasti.

Yhtién juoksevat kulut on ensisijaisesti pystytty kat-
tamaan toiminnasta saaduilla tuotoilla.

Yhtién kulut ovat asianmukaisella tasolla ja vastaa-
vat samankaltaisen toimialan yritystoiminnan kuluja.
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