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Osakkeenom

1stajien

voitto el riita hallituksen

ohjenuoraksi

Tdrkeimpien pddtosten taytyy kuulua yritystd edustavalle
hallitukselle, ei yksittdisille sidosryhmille kuten osakkeenomistajille.
Hallitus ei siis ole osakeyhtidén sidosryhma eika sellaista myoskaan
edusta, kirjoittavat Mikko Ketokivi ja Liisa Vdlikangas.

Puheenvuoro

eki yritysten etti
valticiden hallin-
LOOM patee Sama pe-
riaate: Vaikutusval-
taiset sidosryhmit
tai henkilot eivit saa
kiyttdd asemaansa
oman etunsa ajami-
seen, Ajattelemalla, ettdi osakkeen-
omistajat nimittivar hallituksen
edustamaan itseddn, menndin sa-
maan ansaan kuin presidentti Do-
nald Trump pitdessain nimitta-
miiiinsd oikeusministerii omana
edustajanaan.

Usein ajatellaan yksittdisten
osakeyhtion hallituksen jisenten

avan tiettyjd sidosryhmii:
nomistajia, tydntekijoi-
td, vierasta padomaa, valtio-omis-
tajaa ja niin edelleen. Aivan kw
ten Yhdysvaltain oikeusministeri
edustaa liittovaltiota, osakeyhtifin
hallitus edustaa kuitenkin yhtic-
ti: "Yhtiéin johdon on hualellises-
ti toimien edistertavi yhiion etua”
(OYL, 1. luku, 8. §).

Vaikka muiden kuin yrityksen
intressien ajamisesta harvoin jou-
tuu vastuuseen, yhtién edun ensi-
sijaisuus on tirkedd ymmartii.

AJATUS osakkeenomistajien intres-
seistd on ongelmallinen jo senkin
takia, ettd osakkeenomistajat m.:[
kirjavaa poruk Enemmisl
vahemmistéiosakkaiden intressit
saattavat olla ristiriidassa, ja kan-
taosakkaiden ja etuoikeusosakkai-
den konflikteja puldaan jopa tue-
mioistuimissa.

Kun amerikkalainen ohjelmis-
toyhtio Trados myytiin 60 miljoo-
nalla dollarilla vuonna 2005, yri-

tyksen johto sai & miljoonaa ja etu-

oikeusosakkaat 52 miljoonaa; kan-

taosakkaat jaivit nuolemaan nip-
Kantaosakkaiden haastet-

tua Tradosin hallituksen oikeu-

teen, Delawaren osavaltion kaik-

ki oikeusasteet totesivat kaupan

yrityksen edun mukaiseksi, vaik-

kei se kantaosakkaita palvellut-
kaan,

Laki, hyvi hallintotapa ja Tra-
dos-esimerkki osoittavat osak-

TIUKKA LINJA. Kun yrityksen
hallitus on kerran nimitetty.

sen ei pida seurata nimittajansa
ohjeistuksia tai toiveita, kirjoittavat
Liisa Vilikangas ja Mikko Ketokivi.

tuksen piitisten ohjenuoraksi.

Osakeyhtitn rahoitus perus-

ijoittamiseen, ei lahjoituk-
teimintaa rahoittaville ta-

€ haluta tai aiota tuottaa
voittoa, osakeyhtismuote on huo-
no valinta,
= c'yhllulalssa e Lmlun

desta tai maksimoinnista n1|[:ﬁn
Osakeyhtiélaki on lisdksi vain yksi
hallituksen toimintaa velvoitta-
va lakiz Osakeyhtioit velvoittavat

tydnantajina tydlain-
ntd ja sapimusosapuolina oi-
keustoimia koskevat lait.

MODERNI pohjoisamerikkalainen
yritysjuridiikan kirjallisuus kuvai-
lee osakeyhtiGn hallituksen roolia
kisitteells mediating herarch, jol-
le osuvin suomenkielinen kiinnos
on itsevaltainen luottamuselin
Tassd korostuu ajatus halli
sen yheiilta roolista yhtion edun
valvojana ja toisaalta itsendisyy-
destd arganisaation ("hierarkian™}
ylimpana padteksentekijini, jon-
ka toimintaa ei ohjaa mikiin tai
kukaan muu kuin hallitus itse.
Ollakseen riippumaton, halli-
tuksen jisenelld ei saa olla merkit-

n osakkeenomistajiin:
hallituksen tulee arvioida kaikki
yksitkiisten jisentensa kytkokset
ja vahvistaa heidin riippumatto-
muutensa tekeminsa kokonaisar-
vion perusteella.

Riippumattomuus on toki tir-
kedd, mutta haluamme tassa yh-
teydessa korostaa hallituksen suo-
ranaista itsevaltaisuutta: Vaik-
ka osakkeenomistajat aina valitse-
vat hallituksen, osakkeenomista-
jilta toimintachjeita ottava hallitus
toimii sekd osakeyhtidlain hen-
gen ettd hyvan hallintotavan vas-
taisesti.

Erityisesti hallituksen puheen-
johtajalta vaaditaan paineensie-
tokykya, koska vaikutusvaltaiset
osakkaat saattavat py vaikut-
tamaan hallituksen

OSAKEYHTION taloudellisi
woitteista on lopulta vastuussa ai-
noastaan osakeyhtid itse, eivi
sidosryhmit, TillGin tirkeimpien
pma:osten taytyy myos kuulua yri-
stavalle hallitukselle,

lle sidasryhmille ku-

i lle. Hallitus

Osakkeen-

omistajilta
toimintaohjeita
ottava hallitus
toimii sekd
osakeyhtidlain
hengen etta hyvan
hallintotavan
vastaisesti.”

eiki sellaista mydskain edu sta.

Hallituksen itsevalt
ongelma, jos hallitus kiytas val-
taansa yrityksen edun eiki min-
kiin muun intressin ajamiseen. Ja
koska hallituksen rooli on tosiaan-
kin itsevaltainen, osakkeenom
tajilta vaaditaan erityisti huolelli-
suLtta ja taitoa timdn itsevaltiaan
nimittamisessa.

Kun hallitus en kerran nimitet-
ty, sen el pidi seurata nimittijinsa
ohjelstiksia tal tolveita, Jos timsi
kuulostaa jonkun osakkeenomis-
tajan karvaan epdilyttivilei, niin
tutkimusten mukaan itsevaltai-
sen luottamushenkilon - eik 5
oman "agentin®—nimittiminen
hﬁ]ll:uk:een on myds nnkke:n

Il luottamus-

saation 11f.kmtavuutla k E
sidosryhmien silmissa. Tallainen
uskottavuus on elintirkedi osa vah-
van yhteiskunnan perustaa.

Mikko Ketokivi
i, [E-yhiopisto, M.
Liisa Valikangas

llinen yliopiste




