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Suomi tarvitsee menestyvid yrittajia, uusia yrityksia, kasvuyrityksié ja kansainvalistymista. Yrit-
t4jyydelle asetetaankin suuria odotuksia. Suurin huomio yrittdjyyden tarkastelussa on kuitenkin
keskittynyt liiketoimintojen kehittdmiseen — sen sijaan omistajuuden ja yrittdjyyden yhteytta ei
ole juurikaan huomioitu. T&man seurauksena myds omistajuuden vaikutusta yrityksen kehittymi-
seen ja menestykseen on analysoitu vahan.

Edistadkseen yrityksen kehittymista, tulee omistuksen olla tavoitteellista. Omistamisen tavoittei-
den tarkastelu on kuitenkin harvinaista ja parhaimmillaankin yksiulotteista: omistamisen tavoit-
teiden ndhdaén liittyvan lahes yksinomaan taloudellisiin tavoitteisiin, ja tavoitteiden moninaisuus
unohdetaan. T&ssa tutkimuksessa tarkastellaan suomalaisten perheyrittdjien omistamisen tavoit-
teellisuutta, tavoitteiden méarittelyd sekd omistajaohjauksen keinoja, 1ahinnd hallituksen roolia,
omistukseen liittyvien ratkaisujen tekijana.

Tutkimushankkeen aineisto kerattiin EK:n ja Perheyritysten liiton jasenyrityksista. Aineisto ke-
rattiin joulukuussa 2013 ja tammikuussa 2014 web-pohjaisella kyselylla ja siihen vastasi maara-
ajan kuluessa 332 vastaajaa. Vastaajista perheyrityksid oli 241 kpl. Tarkemman analyysin koh-
teeksi jai 233 perheyritysta.

Tutkimuksen tulokset osoittavat, ettd suomalaisten yrittdjien omistajuuteen liittyvat tavoitteet
ovat monipuolisempia kuin yleisesti oletetaan. Puhtaasti taloudellisiin motiiveihin perustuvan
yritysten omistamisen ohella liiketoimintaan kohdistuva mielenkiinto ja halu toimia yrittdjana
ovat merkittdvia omistamisen vaikuttimia. Suuri joukko yritysten omistajista ei kuitenkaan tietoi-
sesti pohdi omistamisen tavoitteita vaan omistuksen tavoitteet maarittyvat liiketoiminnan tavoit-
teiden tai totuttujen tapojen ja perinteiden kautta. Osalla yritysten omistajista omistus muuttuu
tavoitteellisemmaksi yrityksen kehittyessé ja omistajajoukon kasvaessa.

Ensimmaisen sukupolven yrittdjat ndyttavat toimivan ennen kaikkea yrittdjaideologian mukaises-
ti pyrkien kasvattamaan yritysta ja painottaen liiketaloudellisia arvoja paatoksenteossa. Yritys-
toiminnan kehittyessé ja sukupolvien lisdéntyessa yrityksen omistamiseen liittyvat tavoitteet mo-



nipuolistuvat ja monimutkaistuvat, eivatka enda perustu pelkastdan liiketoiminnallisiin menes-
tysodotuksiin.

Hallitustoiminnan aktivointi aktivoi myds omistuksen tavoitteellisuuden kehittymistd. Omistus-
pohjan hajaantuminen lisaa tarvetta erilaisten omistajaohjauksen mekanismien hyodyntdmiselle.
Hallituksella n&yttad olevan rooli omistusratkaisuiden arvioinnissa sek& yrityksen operatiiviseen
toimintaan liittyvissa omistusratkaisuissa, mutta myos laheisemmin omistamiseen ja omistaja-
pohjaan liittyvissé omistusratkaisuissa.

Perheomistukseen liittyvien tavoitteiden huomioiminen on téarkedd perheyrityksen hallituksen
toiminnassa myos yrityksen toiminnan vakiintuessa. Sen sijaan, etta perheeseen liittyvat omista-
misen tavoitteet katoaisivat yrityksestd, muuttuu niiden madarittely tietoisemmaksi ja osaksi yri-
tyksen hallintoa. Maaraysvallan merkitys tavoitteena pienenee, kun omistajan etaisyys operatii-
visesta toiminnasta, tai sen johtamisesta kasvaa.

Tutkimuksen tulokset kertovat omistamisen tavoitteista ja tavoitteiden méaarittelysta. Selvityksen
lopussa luotiin médritelmé paamadréatietoiselle omistajalle: Padmaaratietoinen omistaja on omis-
taja, joka tietoisesti pohtii tavoitteita omistamiselleen sekd kaytta4 aktiivisesti omistajavaltaansa
valitsemiensa pdaméarien saavuttamiseksi.

Avainsanat: omistajuus, perheyritys, omistamisen tavoitteet, tavoitteellinen omistajuus, p4ddmaé-
ratietoinen omistajuus, omistajaohjaus, hallitus
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Finland needs successful entrepreneurs, new companies, growing enterprises and international
business. Entrepreneurship is seen as the key element to answer these high expectations. So far,
most attention has been directed towards business activities and their development. Subsequent-
ly, the relationship between entrepreneurship and ownership has received less attention. As a
conclusion, the influence of ownership on the company and its development has been analyzed
only marginally.

To facilitate business development, ownership should be goal oriented. The perspective on the
entrepreneurs’ and business owners’ ownership goals has been rather one-dimensional: owner-
ship goals are seen to be almost solely financial. The aim of this study is to examine Finnish
business owners’ goal orientation and goals. In addition, the determination of the goals and
board’s role as a decision-maker relating to this determination are studied more closely.

The data was collected by using a self-completion web questionnaire targeted to Finnish business
owners, and it was sent to the members of Finnish Family Firms Association and selected sample
of members of Confederation of Finnish Industries (EK). The data was collected during the De-
cember 2013 and January 2014. Total of 332 answers were returned. After excluding nonfamily
firms, the final data consists of answers of 241 Finnish family firms’ respondents. From this
group, 233 family business owners were selected to the closer examination.

Results of the study show that Finnish family business owners’ goals for their ownership are
rather diverse than one-dimensional. Besides the business ownership basing purely on economic
goals, also the owners’ interest in business making and identification as an entrepreneur are
powerful motives for ownership. However, there is a large amount of business owners, who do
not think goals for their ownership consciously, but their ownership goals emerge from business
goals, acquired habits, and traditions. In some cases ownership becomes more goal oriented as
the business develops and the amount of owners increases.

First generation entrepreneurs seem to behave mostly in accordance with the entrepreneurial ide-
ology. They aim at business growth and emphasize financial goals and values in their decision-



making. As the business develops, and more generations participate to the business activities,
goals set for ownership become more diverse and more complicated. As consequence, goals are
not anymore based purely economic expectations.

As expected, activating the board of directors makes also ownership more goal oriented. Disper-
sion of ownership increases the need to utilize different governance mechanism. According to
this study, the board seems to have a role in decision-making regarding ownership. This concerns
both on ownership issues relating to operational activities but also issues relating to the owner-
ship in general, as well as management of ownership structure.

Goals based on family ownership are important also when the firm develops and becomes more
established, and the board of directors should pay attention to these goals in its decision-making.
Instead of disappearing along with the company’s development, the determination of family
based ownership goals seem to become more conscious and as a part of company’s governance
activities. Ensuring owner’s authority as the main decision maker seems to lose its meaning as a
goal when the owner’s distance from daily operations and management increase.

This study is about goals of ownership and their determination. As a conclusion of the study, the
definition was formulated to the goal oriented owner: The goal oriented owner is the one, who
considers goals for his/her ownership consciously, and uses decision making authority to reach
the goals he/she has set.

Key words: ownership, family business, goal oriented ownership, goals for ownership, govern-
ance, board of directors



THVISTELMA

AB%TRACT

SISALLYSLUETTELO

KUVAT

TAULUKOT

SISALLYSLUETTELO

1. JOHDANTO: OMISTAMISEN MONIMUOTOISUUS JA VAIKUTUKSET .....ccccovvnrieienieeenns 13

2. OMISTAJUUS, OMISTAMISEN PAAMAARAT JA KEINOT EDISTAA NIIDEN

TOTEUTUMISTA .ottt ettt sttt ss et ee s et tr et ee e nr et 15
2.1  Tavoitteellinen omistajuus perheyrityksessa; aktiivisuus ja passiivisuus omistamisen
R0 R1=] ] 17T U SO T TR 16
2.2 Omistuksen tavoitteelliSUUS ja tAVOITIEET..........ccvviecieciee e 20
2.3 OMISTAJAONJAUS. ....veve ettt st ettt ettt et e e et e e et e e se s be s e s et enenserenenen 21

3. TUTKIMUKSEN AINEISTO JA AINEISTON KUVAUS ......ccooiiriere et ennes 25

4. OMISTUKSEN TAVOITTEET ..ottt ss st sss s s ssse st essesaes 28
4.1 Omistamisen tavoitteiden rYNMITTEIY ......c.cccvicii e 29
4.2 Vastaajien ryhmittely tavoitteiden MUKAAN ..........cccciieieiiiiie s s s s 34

5. TAVOITTEIDEN MAARITTAMINEN . ........coiiiiieieieeeeieeeeeeieeseees s sses e ssess s ssess s st ssens s ssnenns 36
5.1 Tavoitteiden madarittelytapojen ryRMIttEIY .......cocvciiircce e e 37
5.2 Taustamuuttujien vaikutus suhteessa omistajien passiivisuuteen omistuksen tavoitteiden
MAANTEEEIYSSA ...t bbbttt et e et e b e et et e bt e et eRe et et e et et eneaes 41

6. OMISTAJAOHJAUS TAVOITTEIDEN MAARITTELYSSA JA TOTEUTUKSESSA................... 43
6.1 Omistajien 0d0tUKSEL NAITITUKSEIIE .........cveeiiceiicee e e 43
6.2 Hallituksen osallistuminen omistusratkaisujen teKOON...........ccceivieeienieciesiee e 46
6.3 Vastaajayritysten kayttamat rakenteelliset omistajachjauksen mekanismit hallituksen lisaksi......... 48

7. JOHTOPAATOKSET ....cooiveeieieerteetee e ess s s s sass s as s s ss s saessssssesaensnns 50
7.1 Tavoitteisiin liittyvat JORTOPAALOKSEL ........ccoviveeiircieie e re e rens 50
7.2 Tavoitteen maarittelyyn liittyvat JONtOPAALOKSEL........coceiieeiieecr s s 51
7.3 Johtopaatokset PANKINANKUOIESSA .......cveveieiieeiiieieiie e esete st esesee e s e e ss et sess s besessesereseenans 52

8. PAAMAARATIETOINEN OMISTAJUUS PERHEYRITYKSESSA.........ccooooieieeeeeeeeeeeeeeeeneeae 53

LAHTEET ..ottt st s s 55






KUVAT

Kuva 1. Vastaajien jakautuminen luokkiin yrityksen ian mukaan

Kuva 2. Vastaajien jakautuminen tavoiteryhmiin

25

34






TAULUKOT

Taulukko 1. Kuvaus vastaajista

Taulukko 2. Omistuksen tavoitteet

Taulukko 3. Omistamisen tavoitteiden jakaantuminen faktoreihin

Taulukko 4. Taustamuuttujien vaikutus omistuksen tavoitteisiin

Taulukko 5. Omistuksen tavoitteiden maarittdminen

Taulukko 6. Tavoitteiden maérittelyyn liittyvien vastausten jakautuminen
faktoreihin

Taulukko 7. ANOVA, omistuksen tavoitteiden méarittely (n=233)

Taulukko 8. Hallitukset perheyrityksissa

Taulukko 9. ANOVA, omistajien odotukset hallituksille (n=233)

Taulukko 10. Hallituksen osallistuminen omistajuutta koskevaan
paatoksentekoon

Taulukko 11. Hallituksen osallistuminen omistusratkaisuihin — faktorianalyysi

Taulukko 12. Rakenteelliset omistajaohjauksen mekanismit ja niiden

esiintyminen

27
28
29
30
36

37
38
43
44

47
47

49






1. JOHDANTO: OMISTAMISEN MONIMUOTOISUUS JA VAIKUTUKSET

Menestyvat yrittdjat ovat Suomelle térkeitd ja yrittajyydelle asetetaankin suuria odotuksia. Uu-
sien yritysten syntyminen ja toimivien yritysten kasvun ja kansainvalistymisen edistdminen ovat
my0ds hallituksen yrityspolitiikan keskeisié tavoitteita'. Suurin huomio yrittdjyyden tarkastelussa
on kuitenkin keskittynyt liiketoimintojen kehittdmiseen — sen sijaan omistajuuden ja yrittajyyden

yhteytté ei ole juurikaan huomioitu.

Suomi tarvitsee menestyvid yrittajia, uusia yrityksid, kasvuyrityksid ja kansainvalistymista.
Etenkin pk-yrityksissa yrittdjan omistamiseen ja omistajuuteen liittyvat paatokset ovat ratkaise-
vassa asemassa myos liiketoimintaa koskevassa paatoksenteossa. Omistajuuden merkitysté ovat
painottaneet monet tahot, kuten Elinkeinoelamén keskusliitto, Suomen Yrittajat ja Perheyritysten
liitto?. Voimakasta keskustelua on herattanyt mm. omistajuuteen motivointi ja suomalaisen omis-
tajuuden vaheneminen, mik& n&kyy joko ns. tytaryhtidtaloutena, kasvuyritysten puutteena tai
ongelmina esim. pk-yritysten rahoituksen saatavuudessa®. Kasvavien yritysten ja sukupolven-
vaihdostilanteessa olevien yritysten siirtyminen suurten kansainvélisten yritysten omistukseen on
ilmio, jolla on laajakantoiset seuraukset kasvuyrityspopulaatioon. Toisaalta, poliittiset paatokset,
jotka vaikuttavat yritysten omistamisen kannattavuuteen, voivat johtaa omistajien haluttomuu-
teen sijoittaa yritystoimintaan lisapdadomia. T&alla on suorat vaikutukset ndiden yritysten kykyyn

kerata ulkoista rahoitusta.

Tyollisyyden, yritystoiminnan jatkuvuuden ja kasvuyrittajyyden tukemisen kautta omistajuuden
osaaminen on merkityksellistd koko yhteiskunnan tulevaisuudelle. Haasteena suomalaisessa yri-
tyskentéssd on kuitenkin omistajuuteen liittyvén osaamisen vajavaisuus. Vaikka omistajuuteen
liittyvét tapahtumat ovat harvinaisempia verrattuna liiketoiminnan tapahtumiin, ovat ne vaiku-
tukseltaan selvésti suurempia ja kauaskantoisempia. Suomeen tarvitaankin riippumatonta tutki-

mukseen perustuvaa tietoa omistajuudesta ja sen kytkeytymisesta yrittdjyyteen.

1 Kataisen hallituksen Hallitusohjelma 2011
2 EK ja Nordea, 2013; Perheyritysten liitto, 2012; Suomalaisen omistajuuden neuvottelukunta SONK, 2006
3 Suomen Yrittdjat, Finnvera ja TEM, 2013



Tassa selvityksessé keskeisid asioita ovat omistajuuteen liittyvat tavoitteet ja tavoitteiden méaarit-
tdminen. Selvityksen toteuttaa professori Timo Pihkalan tutkimusryhm& Lappeenrannan teknilli-
sessa yliopistossa ja siind hyddynnetddn Perheyritysten liiton ja Elinkeinoeldman keskusliiton

avustuksella hankittua kattavaa aineistoa.
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2. OMISTAJUUS, OMISTAMISEN PAAMAARAT JA KEINOT EDISTAA NIIDEN
TOTEUTUMISTA

’Omistaminen on oikeus hallita, kayttaa ja maarata omistamisen kohdetta yhteiskunnan maarit-
tamissa rajoissa seka oikeus siirtaa tai valittad omistamisen kohde toiselle joko perinndn kautta
tai myymalla se. Omistajalla on oikeus pitaa hallussaan omaisuutta riippumatta siita kayttaako

h&n omistamisen kohdetta rakentavalla tavalla hyddyksi.”

Mukaillen Webster’s New World Law Dictionary (2006)

Websterin sanakirjan méaritelman mukaisesti omistaminen on perusluonteeltaan aktiivista toi-
mintaa. K&ytdnndn maailmassa ja organisaatioiden johtamisen opeissa omistaminen on kuitenkin
saanut varsin staattisen ja marginaalisen roolin, vaikka omistajan toimilla ja valinnoilla on monia
vaikutuksia yritysten ja liiketoimintojen menestykseen. Veranen (1987) késittelee kirjassaan
omistajuusfunktion kasitettd ja omistajuusfunktioiden merkitysta yrityksen menestymiselle.
Omistajuusfunktio kattaa VVerasen mukaan omistajien ja heidan hallintoneuvostoissa ja hallituk-
sissa olevien edustajiensa toimenpiteet ja niiden vaikutuksen yrityksen menestymiseen. Omistus-
funktioon pohjautuva ajattelu ottaa siis omistuksen mukaan yrityksen menestymista koskevaan
tarkasteluun. Toimivan omistajuuden nahdaan luovan pohjan myds operatiivisen johdon menes-
tyksekkaalle toiminnalle. Veranen huomauttaa, ettd omistajuuteen liittyvista yhteiskunnallista ja
yrityskohtaisista kehityskuluista huolimatta omistusfunktiota ja sen vaikutusta yrityksen menes-
tykseen on analysoitu hyvin vahan, keskustelulta on usein puuttunut riittdvé perusta ja keskuste-

lussa on tukeuduttu liiaksi ideologioihin.

Ollakseen aidosti vaikuttavaa ja edistddkseen yrityksen kehittymistg, tulisi omistamisen olla ta-
voitteellista. Vaikka omistamiselle on mééritelty erilaisia dimensioita ja tehtavidkin, on edelleen
melko harvinaista tarkastella omistajuutta omistamisen tavoitteiden kautta, pohtimalla ja kysy-
mélla millaisia tavoitteita omistaja on omistukselleen asettanut. Taman lisdksi omistamisen ta-
voitteet, silloin kun niitd on kasitelty, on usein ndhty suppeasti, siséllyttden tarkasteluun lahinna
liiketaloudelliset tavoitteet ja unohtamalla tavoitteiden moninaisuuden. Olemme pyrkineet tdssa

tutkimuksessa paneutumaan omistamisen tavoitteellisuuden problematiikkaan.

15



Kasilla olevan raportin tavoitteena on selvittdd suomalaisten omistajien omistamisen ta-
voitteita ja tavoitteellisuutta seka naiden tavoitteiden maarittamista ja maarittdmiseen
osallistuvia tahoja.

Yritysten ja niiden omistusrakenteiden Kirjo on hyvin monimuotoinen. Sek& omistusrakenne
(omistajien m&éara ja omistuksen keskittyminen) etta yritystyyppi ja yrityksen koko (esim. listau-
tunut julkinen yhtio, perheyritys, suuri tai pieni yritys jne.) vaikuttavat tavoitteisiin, mutta myos
siihen, kuinka omistajien tahtotila ja tahtotilasta johdetut tavoitteet siirretadn yrityksen tavoit-
teiksi ja kaytannoiksi®. T4ta varten yhdessé tavoitteiden sisallon kanssa tulee tarkastella sitd, mi-
ten tavoitteet on madritelty ja ketkd maarittelytyohon osallistuvat. Kéytdnngssa tdma tarkoittaa
seka formaalien ettd informaalien paatoksentekotapojen- ja kanavien tarkastelua ja erilaisten yri-
tysten hallintaan liittyvien mekanismien ja rakenteiden (esim. yhtiokokous, hallitus, omistajako-

kous, perheneuvosto, osakassopimukset, tietojarjestelmat jne.) tarkastelemista.

2.1 Tavoitteellinen omistajuus perheyrityksessa; aktiivisuus ja passiivisuus omistamisen

kontekstissa

Omistajuudessa on kyse omistajan ja omistettavan asian suhteesta. Omistaminen voi olla joko
aktiivista tai passiivista. Aktiivinen omistajuus on toimintaa, jossa omistajalla on konkreettisia
tavoitteita omistettavaan yritykseen ja vaikutusmahdollisuuksia yrityksen arvon luontiin. Passii-
visessa omistamisessa on usein kyse siitd, ettei omistajalla ole suhdetta yritykseen eikd myds-
kaan roolia yritystoiminnan arvonluonnissa. Aktiivinen omistajuus nékyy perheyrityksissé ns.
kasvollisena omistajuutena, mutta myds aktiivisena suorana vaikuttamisena ja erilaisina valintoi-
na. Yleensa perhe laittaa kaiken osaamisensa ja omaisuutensa yrityksen kaytt6on luoden yrityk-

selle arvoa, jota on usein vaikea mitata.

Omistajuus on joukko oikeuksia, ja omistajuuden kohteena on myods kertynytta varallisuutta.
Perheomistajuus vaikuttaa yrityksen liiketoimintaan tavoilla, joita ei esiinny muissa kuin per-

heyrityksissa®. Omistajuus on myds yksi merkittava osa perheyrityksen maariteImaa.

4 Kts. Esimerkiksi Boardman, 2012
5 Johnston, 2007
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Perheyrityksen méaaritelmia 16ytyy kirjallisuudesta erilaisia, mutta jokainen niista tuo esille per-
heen monipuolisen vaikutuksen yritykseen. Madritelméat painottavat perheen asemaa yrityksen
laillisena omistajana, perheenjésenten roolia yrityksen johdossa, yrityksessd tapahtunutta tai tu-
lossa olevaa sukupolvenvaihdosta, ja perheen k&sitysté siitd, ettd yritys on heidén, ja ettd yritys
on perheyritys. Klassinen tapa perheyrityksen kuvaamiseen on kolmen tosiaan leikkaavan ympy-
ran malli, jossa kokonaisuuden muodostavat osat ovat perhe, yritys ja omistaminen®. Taman ka-
sityksen mukaan todellinen ja toimiva omistajuus liittdd perheen yritykseen ja tekee siita per-

heyrityksen.

Omistajien yhteinen tahtotila luo pohjan perheyrityksen menestykselle. Perheyrityksen tyypilli-
sin tunnusmerkki on perheen toimiminen yrityksen laillisena omistajana. Laillinen omistajuus
antaa omistajalle mahdollisuuden kontrolliin ja valtaan. Kéytdnndssa tdma tarkoittaa sité ettd
omistaja voi halutessaan myyda omistustaan, hanell4 on oikeus odottaa tuottoa omistuksestaan
tai han voi halutessaan muuttaa omistuksensa muotoa. Vanhempien, monen sukupolven per-
heyritysten kohdalla laillisen omistuksen muutokset ovat monimuotoisempia ja niita varten on

yleensa laadittu erilaisia sopimuksia, esimerkiksi osakassopimukset.

Pelkastaan laki- ja talousnakOkulma omistajuuteen eivat ole perheyritysten kohdalla riittavia,
silla ne eivat ole ainoita omistajuuden ulottuvuuksia. Omistajuuden késite perheyrityskontekstis-
sa on monimuotoinen ja perheyrityksen tapauksessa laillinen omistajuus on vain nékyvin osa
merkittavimmille omistajuuden voimille. Perheyrityksen omistajuutta tarkasteltaessa onkin juri-
disen omistajuuden liséksi otettava huomioon myds sosiaalinen ja psykologinen omistajuus.

»7 Tahan ei valtta-

Psykologinen omistajuus on tunnetta siitd, etta jokin on ”minun” tai "meidén
métta liity laillista omistajuutta lainkaan. Psykologiseen omistajuuteen kuuluvat yksilokohtaiset
inhimilliset motiivit, joilla omistaja voi saada tunteen ja luoda siteen omistettavaan kohteeseen.
Psykologisen omistajuuden kautta omistajalla on hallinnan tarve, jolla h&n haluaa vaikuttaa
omaan toimintaansa ja sen seurauksiin. Hanella on myds mahdollisuus muokata omaa identiteet-

tidan kohteen avulla. Lisaksi tama tyydyttdd oman paikan tarvetta, joka voi olla fyysinen tai

6 Tagiuri & Davis, 1996
7 Henssen, 2012; Ikavalko, 2010
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muutoin maariteltavissa oleva kohde®. Omistajuuden ytimessé ovat tunne ja psykologinen side
omistamiseen. Perheyrityksen kohdalla psykologinen omistajuus on voimavara, mutta se saattaa
olla myGs kehitystd jarruttava tekijd. Miké&li tunnepuoli méarittelee liikaa yrityksen toimintoja

erilaisten uhkien ja mahdollisuuksien suhteen, voi yrityksen kehittyminen vaarantua.

Sosiaalisen omistamisen merkitys korostuu omistajien sosiaalisten suhteiden kautta®. Yksittaiset
omistajat kuuluvat ryhmdan, jolla on kollektiivinen identiteetti. Ryhmén kollektiivinen identi-
teetti syntyy jasenten valisessa kommunikaatiossa ja vuorovaikutuksessa. Perheyritykset perus-
tuvat vahvalle sosiaaliselle pagomalle®®. Sosiaalinen padoma on resurssi joka muodostuu perheen
jasenten sosiaalisten suhteiden kautta. Se on tiedonsaantia, valtaa ja yhteenkuuluvuutta ja se kyt-
keytyy yrityksen erilaisiin toimintoihin kuten siséiseen oppimiseen, resursseihin seka henkisen
padoman luontiin. Perheyrityksilla on lojaaliutta, vahvoja suhteita ja pitkan aikavalin sitoutumis-
ta. Mita vahvempi sosiaalinen padoma perheyritykselld on, sit4 tehokkaammin tata pddomaa voi-

daan kehittaa tuleville sukupolville®.,

Omistajan rooli yrityksessd, omistusfunktion toteuttajana, on keskeinen. Monimutkaiseksi omis-
tajaan liittyvan tarkastelun tekee se, ettd omistajien lukumé&é&rd, osaaminen, aktiivisuustaso ja
vaikutusmahdollisuudet (tai niiden kanavoituminen) vaihtelevat yrityksittdin. Omistaja voi esi-
merkiksi osallistua yrityksen operatiiviseen johtoon (operatiiviseen toimintaan) ja hallitukseen
tai vain jompaankumpaan, tai vaikuttaa yksinomaan yhtiokokouksen ja omista-
ja/perheneuvostojen kautta. Samoin, edellisestéd johtuen, omistaja voi ké&yttaa valtaansa vélillises-

ti tai suoraan, tai vallan k&ytto voi kohdistua yrityksen suuriin linjoihin tai péivittdisiin asioihin.

Vahvaa omistajuutta on selked tahtotila ja sen keradminen ja ilmaiseminen eteenpéin johdolle ja
hallitukselle. Tama tarkoittaa my0ds vaatimusten ja tavoitteiden asettamista tarkeiksi néhtévissé
asioissa. Omistajan passiivisuus voi vaikuttaa yritykseen ja sen toimintaan eri tavoin. Syrjaan
vetdytyvad omistaja jattaa tilaa liikkeenjohdolle. Pahimmassa tapauksessa liikkeenjohto voi tallai-

sessa tilassa toimia opportunistisesti ja toteuttaa omia agendojaan yrityksen ja omistajien kustan-

8 Pierce et al., 2003

9 Stein, 1976

10 Sirmon & Hitt, 2003
11 Sirmon & Hitt, 2003
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nuksella. Voi myos olla, ettd kantaa ottamaton omistaja jattdd johdon vaille sen tarvitsemaa tu-
kea, jolloin passiivisen omistajuuden aiheuttamat ongelmat saattavat ilmetd enemman hyodyn-
tdméattdmind mahdollisuuksina kuin suoranaisina vaarinkaytoksind. Kummassakin tapauksessa
omistuksen passiivisuus luo suuremmat odotukset ja jattdd suuremman roolin yrityksen johdol-

|612

Omistuspohjan sirpaloituminen puolestaan saattaa aiheuttaa tavoitteiden hajaantumista, joka
edelleen johtaa johdon merkityksen korostumiseen ja/tai omistajien eriarvoistumiseen, jos omis-
tajien joukossa on vahvoja dinenk&yttdjid. Toisaalta omistuksen pirstoutuminen pieniin osuuk-
siin saattaa my6s passivoida omistajia kun omaa roolia omistajana ei nahdé riittdvan merkityk-
sellisend. Kaiken kaikkiaan néytt4 silta, ettd yrityksen ja sen omistajien kannalta vahva omista-
juus on varmin tapa edistad yrityksen ja omistajien menestystd ja hyvinvointia. Yhtalailla, ha-
jaantunut omistajajoukko ja/tai passiiviset omistajat vaativat tietoista ponnistelua omistajien tah-
totilan keraamiseksi, sek& tahtotilan kanavoimiseksi edelleen yhteisiksi, yrityksen toimintaa oh-

jaaviksi tavoitteiksi.

Omistajan osallistuminen yrityksen arvonluontiin on yksi merkittavin ero omistajan ja sijoittajan
valilla. Sijoittajan merkittdvimmaét toimet tapahtuvat yrityksen ulkopuolella (tuotto- ym. odotuk-
sien mukaan tehtavat osuuksien hankinnat tai myynnit) kun taas omistaja ottaa aktiivisesti osaa
yrityksen sisalla tapahtuviin ratkaisuihin. Omistajille on myd6s tunnistettavissa tehtavié, jotka
vain omistaja tai sen edustaja voi tehda. Lainema ja Haapanen tuovat esiin kuusi omistaja-arvoa
luovaa prosessia, joihin yrityksen omistajien on otettava kantaa®. Naitd ovat yrityksen tarkoituk-
sen ja arvojen pohtiminen, tavoitteiden ja strategian méadrittdmiseen osallistuminen, pd&domitus,
johdon ja hallituksen valinta ja arviointi, operatiiviseen toimintaan liittyvé toteutus sek& palkit-
seminen. Omistajat voivat siis luoda arvoa omistamaansa yritykseen monilla tavoin. On huomat-
tava, ettd naitd arvoa luovia prosesseja toteuttaessaan omistajan tulisi olla varsin yhtendinen, kye-
t4 yhteiseen paatoksentekoon ja muodostaa selkeitd omistamiseensa liittyvié tavoitteita. Naiden

prosessien toteutuminen kaytdnnossa edellyttaisi varsin pitkalle menevad omistajaosaamista.

12 Veranen, 1987; 1997
13 Lainema & Haapanen, 2010
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Kéytdnndssa omistuksen tavoitteellisuus ja sen merkitys tulevat nakyviin esimerkiksi pohdittaes-
sa erilaisten omistajien tavoitteita yrityksen toiminnalle. Esimerkkind voidaan ké&ytta4 piensijoit-
tajaa, joka pohtii sijoitussalkkunsa sisaltoa arvioimalla yrityksessa valtaa kdyttdvien omistajien
tavoitteita omistukselle: linkittyvatkd ndmé tavoitteet yrityksen kasvattamiseen ja odotettavissa
oleviin osinkotuottoihin, mika on omistukselle asetettu aikajanne ja kuinka yhtenevaisié ylipaan-
sd ovat piensijoittajan ja suuromistajien tavoitteet valitulla aikajanteella. Toinen usein kéytetty
esimerkki on vastakkaisasettelu kannattavuuden ja kasvun vélilla. Esimerkiksi perheyrityksissa
kannattavuus ja sité kautta jatkuvuuden turvaaminen on usein keskeinen tavoite, kun taas omista-
jien piirin ulkopuolelta katsottuna yritykselle saatetaan esitta& aggressiivisempia ja riskialttiimpia
kasvutavoitteita.

Omistajien tavoitteiden yhtendisyys ja/tai yhteisen tahtotilan luominen mahdollistaa tavoite-
asetannan yrityksen operatiiviselle johdolle ja yrityksen toiminnalle. Selkeasti maaritellyt omis-
tamisen tavoitteet ovat siis omistajaohjauksen keskeisin tydkalu. K&antaen, ristiriidat ja sovitta-
mattomat erimielisyydet omistuksen tavoitteista eri omistajien valill4 saattavat johtaa yrityksen

toimintakyvyn heikkenemiseen.

2.2 Omistuksen tavoitteellisuus ja tavoitteet

Vaikka omistuksen tavoitteellisuuden tarkastelu on kaiken kaikkiaan vé&haista, on aihetta pyritty
ldhestymé&én tarkastelemalla omistajia ja omistajajoukkoja. Tarkastelu on tapahtunut luokittele-
malla omistajia eri tavoin. Luokittelut perustuvat suurelta osin omistettujen yritysten ominai-
suuksiin kuten omistusrakenteeseen, omistuksen keskittymiseen tai yrityksen toiminnan taustalla
olevaan ideologiaan tai historiaan. Tdman tarkastelun perusteella omistajia on luokiteltu erilaisiin
kasitteellisiin kategorioihin kuten: P44omistaja, Ankkuriomistaja, Valtio-omistaja, Perheomistaja
jne. On kuitenkin huomattava, ettd kategorisointi luo my6s odotuksia omistajatyypille. Esimer-
kiksi ankkuriomistajalta voidaan odottaa pddoman ohella konkreettisen omistajaosaamisen tuo-

mista yritykseen.
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Yrityksen perustehtdva ilmaisee sen mit4 omistajat haluavat aikaansaada yrityksellddn. Omista-
jilla on usein eri nikemys tavoiteltavista asioista’. Vaikka tuoton tavoittelu on usein yritystoi-
minnan keskeisin tavoite, on etenkin perheyrityksille ja néiden omistajille tyypillista tavoitella
myos muita, ei taloudellisia tavoitteita’®. Kirjallisuudessa ei-taloudelliset tavoitteet saavat usein
negatiivisen, harrastelijamaisen sévyn, mutta pdinvastaisiakin ndkemyksia esiintyy. Ei-
taloudelliset tavoitteet voivat esimerkiksi liittya yritystoiminnan jatkuvuuden varmistamiseen®.

Perheyrityksissa tdmé onkin usein keskeinen tavoite tai jopa yrityksen toiminnan lahtokohta.

Erilaiset tavoitteet voidaan ndhda myds laajemmin, motiiveina omistamiselle. Boardmanin selvi-
tyksessé (2012) tarkasteltiin seitsemé&a eri motiivia omistamiselle erilaisten yritysten konteksteis-
sa. Kysytyt motiivit olivat: yrityksen arvon nousu/ kasvattaminen, yrityksen liiketoiminnan kas-
vattaminen, osinkotuotot, yrityksen arvon realisointimahdollisuudet, yritystoiminnan jatkuvuu-
den turvaaminen, tyollistdiminen ja itsendisyys. Tulosten perusteella omistamisen motiivien tar-

keys vaihteli suuresti sen mukaan, millainen yritys oli kulloinkin kyseessa®’.

Omistamisen tavoitteet voidaan siis johtaa liiketaloustieteellisten, mutta myds muunkaltaisten
tavoitteiden pohjalta. Yleisesti ottaen omistamisen tavoitteita on kasitelty vahan, ja vield va-
hemman muiden kuin tuoton tuottamisen nakdkulmasta. Erds kasilla olevan selvityksen keskei-
sisté tavoitteista onkin tuoda esiin tavoitteiden moninaisuutta perheyritysympéristossa.

2.3 Omistajaohjaus

’Omistajaohjauksen kautta yritykselle siirtyy omistajan arvoja, tavoitteita ja padomia'®.”

Perheen vaikutus yritykseen tapahtuu pitkalti omistajaohjauksen kautta; omistajaohjauksen na-

kdkulmasta kyse onkin suuressa maarin omistajan etuoikeudesta ohjata ja valvoa yrityksen kehit-

14 Veranen, 1987

15 Esim. Westhead & Howorth, 2006

16 ; Randoy & Goel, 2003

17 Kaytetyt kategoriat: pdrssiyhtio, perheyritys, pddomasijoitteinen yritys, muu omistajayrittaja/ -tiimivetoinen
yritys

18 Anne Berner, HS 7.6.2014
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tymista'®. Tavoitteellisuudesta puhuttaessa omistajachjaus tarkoittaa omistajatahtotilan tietoista
kerd&mista ja tahtotilan muokkaamista edelleen tavoitteiksi seké nédiden tavoitteiden valittamista
yrityksen johdolle ja muille keskeisille toimijoille. Omistajaohjauksen tarkoituksena on siis eri-
laisia mekanismeja kayttden saattaa omistajan tahtotila yrityksen toimintaa aidosti ohjaavaksi
tekijaksi. Kokonaisuutena omistajaohjauksen voidaan katsoa siséltavan sek& omistajan toiminnan
ja tavoitteet ettd mekanismit ja kanavat tavoitteiden kerd&miseksi, valittamiseksi ja toteutuman

seuraamiseksi.

Perheyrityksen luonne tuo omistajaohjaukselle omat erityispiirteensa ja vaatimuksensa. Perheyri-
tyksen nimetyista erityispiirteista? erityisen merkityksellisia omistajaohjauksen toteuttamiselle
ovat:
e tavoitteiden moninaisuus, ts. taloudellisten ja ei-taloudellisten tavoitteiden olemassaolo
e perheen osallistuminen yrityksen toimintaan seka usein péallekkéiset roolit, joita henki-
16il1& on yrityksen hallintajarjestelméssa ja perheessé

e omistusrakenne, etenkin omistuksen keskittyminen ja/tai hajaantuminen

Omistajaohjauksen mekanismit voidaan jakaa karkeasti esimerkiksi rakenteellisiin mekanismei-
hin, jarjestelmiin ja prosesseihin sek& sopimuspohjaisiin mekanismeihin. Rakenteellisista meka-
nismeista keskeisin on yrityksen hallitus. Hallitus on lakisa4teinen suomalaisissa osakeyhtidis-
si4?! ja keskeinen elementti seka pienten ettd suurten organisaatioiden hallintojarjestelmassa. Sen
voidaankin sanoa olevan merkityksellisin omistajien tyokalu p&&atoksentekovallan jakamisessa.
Yrityksen tila, litketoiminta, omistusrakenne, omistajien ja yrityksen tavoitteet sekd toimitusjoh-
tajan ominaisuudet vaikuttavat suuressa maarin hallituksen koostumukseen, tehtaviin ja proses-

seihin.

Perheyrityksissd, etenkin suuremmissa ja idkk&&mmissd, omistajaohjaukseen saattaa osallistua
my0s perheneuvosto tai omistajatahtotilan kokoamiseksi voidaan jarjestéé erillisida omistajako-
kouksia. Perheneuvostolla ja omistajakokouksella ei ole juridista asemaa. Perheneuvosto tahtaa

ensisijaisesti perheen vahvistamiseen omistajaperheidentiteetin nakdkulmasta. Perheneuvoston

19 Lainema & Haapanen, 2010
20 Esim. Koiranen, 1998; Sharma et al., 2012; Aguilera & Crespi-Cladera, 2012
21 Osakeyhtidlaki, 2006/624, 6
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toiminnassa merkityksellistd onkin perheen pitdminen ajan tasalla yrityksen tapahtumista, per-
heen mielipiteen kokoaminen, sukupolvenvaihdoksen tukeminen seka perheen sisdisten konflik-

tien ehkaiseminen?2.

Omistajakokouksessa voidaan keskittyd omistajatahtotilan luomiseen ja vahvistamiseen, kuulla
yrityksen suoriutumisesta, keskustella perheen ja yrityksen arvoista seka esimerkiksi pohjustaa
hallitusjasenten valintaa. Perheneuvoston ja omistajakokouksen liséksi yrityksen toimintaan voi
osallistua my0ds “advisory board”, jonka tehtdvat voivat sisaltdd esimerkiksi keskustelutukea ja
neuvoja yrityksen toimitusjohtajalle, tai asiantuntija-apua hallitukselle tai omistajille.

Jarjestelma- ja prosessitason mekanismit tdhtdavat yleensa riittdvan tiedon varmistamiseen ja
yrityksen toiminnan l&pinakyvyyteen omistajille ja viranomaisille péin. Sopimuspohjaiset omis-
tajaohjauksen mekanismit voivat kattaa paitsi sopimukset yrityksen ja sen johtohenkildiden valil-
14 (esim. toimitusjohtajasopimus), myds omistajien valisten suhteiden maarittelyd (osakassopi-
mus). Sopimuksissa otetaan kantaa osallistuvien tahojen vastuisiin, velvollisuuksiin ja oikeuk-
siin.

Omistajaohjauksen keinot voidaan jakaa myos valillisen ja valittoman vaikuttamisen keinoihin?
sen mukaan mitd kautta omistajien vaikutus yritykseen konkretisoituu. Valilliset vaikuttamisen
keinot kohdistuvat hallituksen valintaan, hallituksen toimintaa ohjaavien tavoitteiden méaéritte-
lyyn, pddomarakenteen muokkaamiseen sekd johdon palkitsemiseen. Valittdmat vaikuttamisen
mekanismit puolestaan sisaltavat esimerkiksi rahoituspaatoksia, yritysjarjestelyité, johtoon vai-

kuttamista ja vaikuttamista esim. osakkeiden myynnin tai oston kautta.

Yrityksen hallintajarjestelmén voidaan katsoa muodostuvat valituista omistajaohjauksen keinois-
ta, jarjestelmadn osallistuvista toimijoista seka toimijoiden ja jarjestelmén eri osien suhteesta.
Omistajan n&kokulmasta katsottuna yrityksen hallintajarjestelman tulisi rakentua edistamé&an

tehtévia, jotka palvelevat omistajia investoijina, esimerkiksi:

22 PL perheyrityspalvelut, 2012
23 Lainema & Haapanen, 2010
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e Valvoa velvoitteiden tayttymista (laki ja kirjapito)
e Asettaa rajat riskinotolle ja tavoitearvot tuotolle

e Kannustaa johtoa toteuttamaan asetetut tavoitteet
e Seurata tavoitteiden ja suoritustason toteutumista
o Kerryttad pddomaa

e Viestid ja valittad tietoa omistajille

e Valvoa omistajien tasapuolista kohtelua

Liiketoiminnan nakdkulmasta hyvin organisoitu omistajaohjaus puolestaan edistdé liiketoimin-
nan sujuvuutta ja menestysta asettamalla rajat ja tavoitteet johdon toiminnalle sekd viestimélla
yrityksen arvoja ja normeja niin, ettd ndmé huomioidaan myos paitoksenteossa. Liséksi toimiva
omistajaohjaus edistaa yrityksen strategisen suunnan maéarittelyé ja toteutuksen valvontaa, tukee
johtoa asetettujen tavoitteiden saavuttamisessa ja luo kanavat yrityksen johdon suoriutumisen

arvioinnille.

Tavoitteellisen omistajuuden ja omistajaohjauksen toteuttamiseksi yrityksen ja omistajaperheen
on kyettdvd luomaan yrityksen ja perheen tilanteeseen sopiva hallintajarjestelma. On tarke&a
huomioida, ettd hallintajarjestelmén osat paitsi toteuttavat ja valvovat omistajien omistajatahtoti-
lan toteutumista, my0ds osallistuvat jossain méarin tavoitteiden tuottamiseen. Tasta syystd omis-
tamisen tavoitteellisuuden tarkastelu edellyttad omistajaohjauksen mekanismien huomioista sek&

eri toimijoiden vélisen vuorovaikutuksen tietoista tarkastelua.
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3. TUTKIMUKSEN AINEISTO JA AINEISTON KUVAUS

Tutkimuksen aineisto koostuu Perheyritysten liiton, Elinkeinoeldman Keskusliiton (EK) ja Lap-
peenrannan teknillisen yliopiston yhteistydssé kerddmadsta datasta. Aineisto keréttiin joulukuussa
2013 ja tammikuussa 2014 web-pohjaisella kyselylla ja siihen vastasi maardajan kuluessa 332
vastaajaa. Vastaajista 103 vastasi Perheyritysten liiton ja 229 EK;n kyselyyn. Vastaajista oli per-
heyrityksia 241 kpl. Aineistoa vinouttavien poikkeamien poistamisen jalkeen tarkemman analyy-

sin kohteeksi jai 233 perheyritysté.

Tutkimuslomake koostui useista kysymyksistd, jotka liittyivat suurempiin teemakokonaisuuksiin.
Kyselyn teemat olivat: omistamisen tavoitteet ja niiden syntyminen, tavoitteen toteuttaminen,
omistajaohjaus sekd omistuksen rakenteellinen kehittyminen. Taman lisaksi kartoitettiin vastaa-
jiin liittyvia taustamuuttujia sekd vastaajan itsensa ettd hanen edustamansa yrityksen osalta. T&s-
sé selvityksessa hyddynnetadn lahinnd omistamisen tavoitteisiin ja tavoitteiden syntymiseen sek&

omistajaohjaukseen liittyvia osioita.
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Kuva 1. Vastaajien jakautuminen luokkiin yrityksen ian mukaan.

Vastaajat edustavat eri-ikéisié ja erikokoisia yrityksié. Yritysten keski-ik& on 48 vuotta. Vastaa-
jat jaettiin ikaryhman mukaan viiteen ryhmaan. Suurinta ikdryhmé&a edustavat yritykset, joiden

ika on 20-34 vuotta (28%). Seuraavaksi eniten on yrityksi4, joiden ikd on 35-59 vuotta. Alle 20
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vuotta vanhoja yrityksida on noin 10% vastaajista. Vastaajien joukossa on myo6s vanhoja yrityk-

si&; yli 97 vuotta vanhoja yrityksid vastaajien joukossa on 10%. (Taulukko 1, kuva 1.)

Liikevaihdon perusteella yli puolet (58%) vastaajista edustaa yritystd, jonka liikevaihto on alle
10 ME£. Viidenneksell4 liikevaihto on noin 10-40 M€, ja loput 20 prosenttia vaihtavat yli 40 mil-
joonaa euroa. Yrityksen liikevaihtoa tarkastellen enemmisto vastaajista edustaa pk-sektoria.

Perheyrityksille on tyypillistd useamman sukupolven osallistuminen yrityksen toimintaan. Tut-
kimuksessa kartoitettiinkin sek& sitd, mitd sukupolvea osallistujat edustavat yrityksessa etta sitd,
montako sukupolvea osallistuu yhtdaikaisesti yrityksen toimintaan. Vastaajista suurin osa edusti
ensimmaistd sukupolvea (36,6%), mutta lahes yht& paljon oli toista polvea edustavia vastaajia
(36, 2). Kolmatta polvea edusti noin viidennes ja neljatta tai tatd suurempaa sukupolvea reilut 5%
vastaajista. Yhtéaikaisesti vastaajien yrityksiin osallistuu yhdesta neljaén sukupolvea, joskin nel-
ja sukupolvea on ymmarrettavasti jo hyvin harvinaista (3%). Yleisin osallistuvien sukupolvien

maaré yrityksessa on kaksi (noin 62%).

Perheen omistusosuus yrityksisséd on keskimaarin 87%. Selkedssa enemmistossa yrityksia per-
heen omistusosuus nousee hyvin korkeaksi, yli 91 prosenttiin. 100% perheen omistamia yrityk-
sid aineistossa on 158 kappaletta, eli noin 68% kaikista aineiston yrityksist4. Hallituksen koko
vastaajien yrityksissa on keskimé&arin reilut 3,6 jasentd, yleisimmén koon ollessa 3-4 jasentd
(45%). Tutkittavan kohdejoukon erityisyys heijastuu hallituksen koossa — on huomionarvoista,
ettd yleisin hallituksen koko ei ole lain vaatima minimi, vaan hallitukseen on nimitetty useampia
henkiloita. Talla tavalla on ajateltavissa, ettd hallituksen painoarvo myos kasvaa, kun kyse ei ole
pelkéstaédn lain kirjaimen tayttamisestd. Ei-omistajia hallituksissa oli keskimé&arin yksi. L&hes
puolessa yrityksisté hallitus koostui yksinomaan omistajista. Vaikka merkittdvé osa perheyrityk-
sien hallituksista edelleen toimii oman perheen kesken, on perheen ulkopuolisten hallituksen
jasenten mé&éara ilahduttava. Ulkopuolisten hallituksen jasenten rekrytoimista yrityksen hallituk-
seen pidetddn tarkeana kehitysaskeleena yrityksen johtamisen ammattimaistumisen ja omistaja-

ohjauksen kehittymisessé.
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Taulukko 1. Kuvaus vastaajista

Ominaispiirre keskiarvo luokat N %

Kaikki yhteensa 233

Yrityksen ik& 48 0-19 32 13,7
20-34 68 29,3
35-59 59 253
60-96 53 22,7
yli 97 21 9,0

Liikevaihto, M€ 34,19 0-1,99 45 194
2-3,99 43 18,5
4-9,99 51 22,0
10-39,99 50 21,6
40 tai yli 43 18,5

Osallistuvat sukupolvet* 1. 66 28,6
2. 143 61,9
3. 15 6,5
4, 7 3,0

Perheen omistusosuus (%) 87,0 0-49,9 22 94
50-90,9 44 18,9
91 tai yli 167 71,7

Hallituksen koko (jasenet) 3,64 1-2 57 24,5
3-4 105 45,0
5 tai enemmaén 71 30,5

Ei-omistavien

hallitusjasenten méaara** 1,03 0 112 48,8
1 52 22,6
2 30 13,0
3 21 9,1
4 tai enemman 15 6,5

*kaksi puuttuvaa arvoa
** kolme puuttuvaa arvoa
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4. OMISTUKSEN TAVOITTEET

Omistamisen tavoitteita kuvattiin 19 vaittamalla. Vaittdmilla pyritddn kattamaan aiemmassa Kir-
jallisuudessa esiintyvat liiketoimintaan, kasvuun, vallankayttodn, psykologiseen omistajuuteen,
sosiaaliseen omistajuuteen, taloudelliseen hy6tyyn ja perhetaustaan liittyvat motiivit omistaa
yritystd. Vastaajat valitsivat vastausvaihtoehdon 5-portaiselta asteikolta, jossa 1= taysin samaa
mieltd ja 5= taysin eri mielta (taulukko 2).

Taulukko 2. Omistuksen tavoitteet (n=233)

Keskiarvo

1. Omistaminen antaa mahdollisuuden olla mukana kiinnostavassa yrityksessa 1,69
2. Omistaminen on keino varallisuuden kartuttamiseen 1,75
3. Omistamisella voin varmistaa liiketoiminnan jatkuvuuden 1,86
4. Omistamisen kautta voin tavoitella yrityksen kasvua 2,04
5. Omistamalla pysyn parhaiten ajan tasalla yrityksen tapahtumista 2,04
6. Omistamalla voin valvoa etujani tehokkaimmin 2,08
7. Omistaminen varmistaa sen, etta saan aaneni kuuluville 2,26
8. Omistamisessa on kyse tydpaikasta 2,23
9. Omistamisen ydin on maaraysvalta yrityksessa 2,25
10. Omistamisessa on kyse perinteen jatkamisesta 2,31
11. Omistaminen antaa minulle mahdollisuuden tavoitella muita minulle

tarkeita asioita 2,47
12. Yrittajyys tai yrittdminen itsessadn on omistamisen tavoite 2,56
13. Koen etté yritys on "MINUN?” ja ettd se on tarked osa persoonaani 2,64
14. Minulle tarkeintd on saada saannollisesti osinkoja 2,68
15. Omistaminen maérittdd asemaani omistajaperheessa 2,81
16. Omistamisen kautta voin jattaa pysyvan jaljen yhteiskuntaan 2,88
17. Omistaminen antaa minulle haluamani aseman yhteiskunnassa/ yhteiséssa 2,93
18. Olen omistajana koska minulta perheenjasenena odotetaan sité 3,15
19. Yritykseni on minulle niin tarked, etten voisi luopua siitd 3,26
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Yksittéisista vaittamista tarkeimmaksi ndyttdd muodostuvan mahdollisuus olla mukana kiinnos-
tavassa yrityksessd. Tata seuraavat taloudelliseen hyvinvointiin liittyvét tavoitteet sek& liiketoi-
minnan jatkuvuuden varmistamiseen tahtd4va tavoite. Vastauksissa nakyykin selkeésti perheyri-
tyksille tyypillinen, monimuotoisten tavoitteiden mukana olo omistajien tavoitepohdinnoissa.
Tavoitteita kuvaaville 19 véittdmélle tehtiin faktorianalyysi. Tavoitteet latautuivat viiteen fakto-
riin, joiden perusteella omistuksen tavoitteet jakautuvat viiteen joukkoon.

4.1 Omistamisen tavoitteiden ryhmittely

Jatkoanalyysien selkeyttdmiseksi on hyodyllistad ryhmitell& omistajuuden tavoitteita tarkemmin.

Tavoitteiden ryhmittelemiseksi tavoitteista ajettiin faktorianalyysi.

Taulukko 3. Omistamisen tavoitteiden jakautuminen faktoreihin

1 2 3 4 5 com.
Yrittdjyys tai yrittdminen itsessd&n on omistamisen tavoite 79 69
Yritykseni on minulle niin tarked, etten voisi luopua siita 72 61
Koen ettd yritys on "MINUN” ja ettd se on tarked osa persoonaani 68 52
Omistamisen kautta voin jattad pysyvan jéljen yhteiskuntaan 57 53
Omistaminen antaa minulle haluamani aseman yhteiskunnassa/ yhteisdssd 71 ,66
Omistaminen antaa minulle mahd. tavoitella muita minulle tarkeita asioita ~ ,67 52
Minulle tarkeintd on saada saénndllisesti osinkoja ,63 54
Omistaminen maaritt44 asemaani omistajaperheessa ,62 59
Omistamisessa on kyse tydpaikasta ,78 63
Omistamisen ydin on méérdysvalta yrityksessa 67 72
Omistaminen varmistaa sen, etté saan aéneni kuuluville ,58 ,66
Omistamisella voin varmistaa liiketoiminnan jatkuvuuden 54 ,66
Omistamalla voin valvoa etujani tehokkaimmin ,62 57
Omistamisen kautta voin tavoitella yrityksen kasvua ,56 69
Olen omistajana koska minulta perheenjésenend odotetaan sité 81 75
Omistamisessa on kyse perinteen jatkamisesta 71 79
Eigenvalue 460 188 1,38 132 1,07
Percentage 28,74 11,78 863 825 6,67
Cumulative percentage 28,74 4052 4915 5739 64,07

KMO .790

Faktorianalyysin seurauksena vastaukset latautuivat viiteen faktoriin:

e Omistaminen tavoitteena on yrittajaidentiteetin vahvistuminen (”identiteetti”)
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e Omistaminen on valine muiden tavoitteiden saavuttamiseksi ("valine”)

e Omistamisen tavoite on varmistaa méardysvalta yrityksessa ("méaaraysvalta”)

o Kasvuyrittajyys; yrittajyys ja yrityksen kasvattaminen ovat omistamisen tavoitteita
("kasvuyrittajyys”)

e Perheen odotusten tayttdminen ja perinteiden jatkaminen (”perhe”)

Faktoreista muodostettuja tavoitesummamuuttujia verrattiin kuuteen yritysta tai vastaajaa koske-
vaan taustamuuttujaan. Talla pyrittiin selvittdmaan sitd, mill4 asioilla on vaikutusta tavoitteiden
tai tavoiteryhmien esiintymiseen. Valitut taustamuuttujat ovat: liikevaihto, yrityksen ik&, perheen
omistusosuus, hallituksen koko, ei-omistajajasenten méaré hallituksessa, vastaajan sukupolvi
seka osallistuvien sukupolvien lukumaéra. Taustamuuttuja-analyysi toteutettiin varianssianalyy-
silla (ANOVA).

Taulukko 4. Taustamuuttujien vaikutus omistuksen tavoitteisiin

Tavoiteryhma Identiteetti  Véline Maéaraysvalta Kasvuyrittdjyys Perhe
Yrityksen 0-19 2,70 2,53 2,01 1,73 3,17
ika 20-34 2,98 2,77 2,14 2,18 3,07
35-59 2,91 2,65 2,22 2,08 2,46
60-96 2,67 2,89 2,10 2,12 2,45
97 tai yli 2,74 2,64 2,35 1,95 2,45
F-value 1,277 1,312 0,779 1,671 5,561***
Liikevaihto 0-1,9 2,94 2,93 2,24 2,21 2,71
2-3,9 2,91 2,56 1,95 1,95 2,90
4-99 2,93 2,71 2,11 2,08 2,80
10-39,9 2,75 2,53 2,04 1,92 2,65
40 tai yli 2,64 2,88 2,44 2,17 2,61
F-value 1,004 2481* 2,747* 0,161 0,523
Osallist.sp 1 2,88 2,52 2,11 1,86 2,92
2 2,84 2,83 2,14 2,11 2,73
3 2,75 2,68 2,52 2,60 2,17
4 2,75 2,71 1,96 1,79 2,14
F-value 0,106 2,297 1,351 3,634* 2,815*
Perheen 0-49,9 2,78 2,65 2,16 1,93 2,57
Om.osuus % 50-90,9 2,85 2,68 2,06 1,86 3,00
91-100 2,84 2,74 2,17 2,13 2,68
F-value 0,044 0,222 0,357 1,934 1,799
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Hallituksen

koko 1-2 2,92 2,77 2,19 2,21 3,13
3-4 2,81 2,60 2,03 1,92 2,58
5 tai yli 2,81 2,87 2,30 2,15 2,63
F-value 0,306 2,797 2,860 2,684 5,434**

Ei-om.

hallituksessa 0 2,85 2,73 2,14 2,06 2,65
1 2,84 2,55 1,98 1,98 2,94
2 3,00 3,02 2,33 2,18 3,07
3 2,52 2,77 2,18 1,86 2,43
4 tai yli 2,72 2,68 2,47 2,43 2,50
F-value 0,968 1,759 1,759 1,257 1,975

*p<.05. ** p< .01. *** p<.001.

Seuraavaksi kutakin tavoiteryhmaa tarkastellaan lahemmin seké sisallon etta taustamuut-

tujien osalta.

Omistaminen tavoitteena on yrittajaidentiteetin vahvistuminen (”identiteetti”)

Yrittajaidentiteetin méarittdessd omistamisen tavoitteita, yrittdminen ja yrittajyys itsessaan koe-
taan tavoiteltavaksi asiaksi. Yritys on omistajalle tarked, jopa niin, ettd yrityksen olemassaolo
rakentaa osaltaan omistajan identiteettid ja on osa omistajan persoonaa. Taman lisaksi yritys
néhdaan vaikuttamisen kanavana; omistaja kokee voivansa jattaa yrityksen kautta pysyvan jaljen
yhteiskuntaan. Omistajan yrittajaidentiteettiin liittyvat tavoitteet liittyvatkin laheisesti omistami-

sen psykologisiin puoliin, jopa psykologiseen omistajuuteen.

Yrittajaidentiteetin vahvistamiseen liittyvat tavoitteet ovat melko térkeitd nuorimpien yritysten
(ika alle 20 vuotta) omistajille, mutta vahvimmillaan ne ovat kuitenkin jo selvasti idkkd&dmpien
yritysten omistajien keskuudessa, yrityksen idn ollessa 60-96 vuotta. Yrittdjaidentiteettiin liitty-
vat tavoitteet ndyttavat tulevan sitd vahvemmiksi, mitd suurempi on yrityksen liikevaihto. Kaiken
kaikkiaan yrittajaidentiteettiin liittyvat tavoitteet eivat kuitenkaan ndyta olevan tarkeimpien ta-
voitteiden joukossa omistajien keskuudessa; vastausten keskiarvot olivat jarjestddn melko kor-
keita eli kaytetyn asteikon mukaisesti tavoitteiden merkitys ei ollut kovin suuri. Eri taustamuut-

tujaryhmien erot eivat myoskéaan olleet tilastollisesti merkitsevia.
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Omistaminen mahdollistaa muiden tavoitteiden saavuttamisen (’valine”)

Toisen faktorin perusteella omistamisen tavoitteet voivat olla valillisia, ja omistaminen voidaan-
kin ndhd& keinona tai vélineend muiden tavoitteiden saavuttamiseksi. Tavoiteltavat asiat voivat
olla luonteeltaan hyvinkin erilaisia. Naytta4 silta, ettd omistamisen ollessa valine muiden asioi-
den mahdollistamiseen, omistamisen suoranaiset tavoitteet kohdistuvat joko halutun aseman saa-
vuttamiseen tai sellaisen taloudellisen tilan varmistamiseen, joka mahdollistaa muiden, tavoitel-
tavien asioiden saavuttamisen. T&ssa selvityksessd omistajan asemaan liittyvi tavoitteita olivat
toivotun yhteiskunnallisen aseman saavuttaminen sekd asema omistajaperheessa. Toisaalta omis-
tamisen kautta saatava varallisuus mahdollistaa muiden henkilokohtaisten tavoitteiden toteutta-
misen. Omistuksen ollessa véline muiden tavoitteiden saavuttamiseksi, korostuu myos sd&dnnol-

listen osinkojen merkitys omistuksen tavoitteena.

Ainut tilastollisesti merkitsevé ero eri taustamuuttujaryhmien vélille suhteessa omistamisen véli-
neellisiin tavoitteisiin liittyy yrityksen kokoon liikevaihdolla mitattuna. Vaikutus ei kuitenkaan
ole yksiselitteinen; omistamisen merkitys muiden asioiden mahdollistajana nédyttd4 olevan tar-
keintd 10-39,9 M€ liikevaihdon omaavissa yrityksissa, ja toiseksi tarkeintd 2-3,9M€ vaihtavissa
yrityksissa. Omistamisen vélinearvo nayttéisi olevan vahiten merkityksellinen pienimman koko-
luokan yrityksissa (lv alle 2,0 M€). Myodskaan suurinta kokoluokka edustavissa yrityksissa (lii-
kevaihto yli 40 M€) omistamista ei koettu erityisen merkitykselliseksi valineend muiden asioiden

saavuttamiseksi.

Aktiivisen omistajan tavoitteena on yrityksen toiminnan kontrollointi ("mé&araysvalta”)

Kolmas faktori nayttdd edustavan ennen kaikkea vahvoja, aktiivisia omistajia, joille tarkein
omistamisen tavoite on kyky vaikuttaa yrityksen toimintaan ja varmistaa omistajan &&nen kuu-
luminen yrityksen toimintaan liittyvissa ratkaisuissa. Omistamisen ydin on siis méaraysvallassa
ja mahdollisuudessa kontrolloida yrityksen tulevaa suuntaa. Myds oma ty6llistyminen perheen
yrityksessa koetaan térkedksi tavoitteeksi. Omistajadénen kéyttd nayttad tahtddvan myos liike-

toiminnan jatkuvuuteen.

My0s maardysvalta-tavoitteen osalta ainoa merkitseva taustamuuttujaryhmien valilla liittyy yri-

tyksen liikevaihtoon. Maardysvalta omistamisen tavoitteena on merkityksellisin pienehkdissa 2-
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3,99 M€ liikevaihdon omaavissa yrityksissé ja ldhes yhtd merkitykselliseksi se koettiin seuraa-
vien kokoluokkien (Iv 4-9,9 M€ ja 10-39,9M€) yrityksissd. Sen sijaan méardysvallalla tavoittee-
na oli vahiten merkitysta suurimman kokoluokan yrityksissa. Kaiken kaikkiaan kontrollin var-
mistaminen omistamisen kautta ndyttd& olevan I&pi linjan merkityksellisempi tavoite kuin omis-

tamisen valinearvoon tai yrittajaidentiteettiin liittyvat tavoitteet.

Kasvuyrittajyys; yrittajyys ja yrityksen kasvattaminen ovat omistamisen tavoitteita ("’kas-
vuyrittajyys”)

My0s neljas faktori liittyy kontrolliin seka omistajan kykyyn ja mahdollisuuksiin vieda yritysta
haluamaansa suuntaan. Tama tavoitejoukko liittyykin laheisesti mé&ardysvaltaan yrityksessa, mut-
ta vallankayttdé kanavoituu enemman nimettyjen tavoitteiden, kuten yrityksen kasvun, saavutta-
miseen. Kasvun tavoittelun ohella omistamisen koetaan antavan mahdollisuuden ennen kaikkea

omistajan etujen tehokkaaseen valvontaan.

Kasvuun liittyvat tavoitteet ngyttavat saavan merkitsevélla tasolla eroja osallistuvien sukupolvien
maéaaréan liittyen. Kasvuyrittdjyys on tarkeinté yrityksille, joissa nelja polvea osallistuu yhtaaikai-
sesti yrityksen toimintaan omistajina, tyontekijoind, hallintohenkildind ja/ tai johtajina. Koska
naita yrityksid on aineistossa kuitenkin hyvin niukasti (7 kpl), ei t4té tulosta voida pitaa erityisen
luotettavana. Jos ndma yritykset jatetddn tarkastelun ulkopuolelle, on kasvuyrittdjyys tarkeinta
niissa yrityksissa, joissa toimintaan osallistuu vain yksi sukupolvi. Merkitys pienenee osallistu-
vien sukupolvien mé&ran kasvaessa. Kasvuun liittyvat tavoitteet nyttadvat olevan omistajille tar-
keitd; kasvuun liittyvéat tavoitteet koetaan kaikista merkityksellisimmiksi riippumatta siitd, mink&

taustamuuttujan valossa asiaa tarkastellaan.

Perheeseen liittyvat tavoitteet (”perhe”)

Viidennen faktorin muodostavat perheeseen ja perinteen jatkamiseen liittyvét tavoitteet. Kun
omistamisen tavoitteiden koetaan liittyvan laheisesti perheeseen, voi omistajuus olla tavoitteellis-
ta perinteen jatkamista, mutta myGs passiivisen savyn saavaa perheen odotuksiin vastaamista.
Kaiken kaikkiaan perheeseen liittyvét tavoitteet synnyttivat kuitenkin eniten tilastollisesti mer-

kitsevié eroja taustamuuttuja-analyysissé. Erityisen merkityksellistd perheeseen liittyvien tavoit-
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teiden kannalta néyttd4 olevan ymmarrettavasti yrityksen ikd, mutta myos hallituksen koko ja

osallistuvien sukupolvien lukumaaré.

Perheeseen liittyvét tavoitteet ndyttavat tulevan sitd tairkedmmaksi, mitd vanhempi yritys on ky-
seessd. Myos hallituksen koolla on merkitystd; perheeseen liittyvat tavoitteet ovat tdrkeimmat
niissa yrityksissé, joissa hallituksessa on 3-4 jasentd. Pienimmilldan perhetavoitteiden merkitys
on puolestaan yrityksissa, joissa hallitus koostuu 1-2 jasenestd. Peilatessa perheeseen liittyvia
tavoitteita osallistuvien sukupolvien maardédn huomataan, etteivat ndma tavoitteet ole niinkaan
merkityksellisia ensimmaisen polven yrittajille. Perheeseen liittyvien tavoitteiden merkitys on

sen sijaan suurin kolmannen polven edustajille.

4.2 Vastaajien ryhmittely tavoitteiden mukaan

Tavoitteista muodostettujen summamuuttujien pohjalta ajettiin klusterianalyysi, jonka pohjalta
vastaajat voitiin jakaa tavoiteryhmien alle. Vastaajista muodostettiin nelja Klusteria (kuva 2.)
Suurimman ryhméan muodostivat omistajat, joilla ei ollut tavoitteita omistamiselleen. Muiden

ryhmien osalta omistajat jakaantuivat melko tasaisesti.

Vastaajien jakautuminen eri
tavoiteryhmiin (%)

m Omistaminen on valine

m Ei tavoitteita
omistamiselle

Tavoitteena yrityksen
kasvattaminen

H Tavoitteet liittyvat
perheeseen

Kuva 2. Vastaajien jakautuminen tavoiteryhmiin.
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Ensimmaiseen klusteriin kuuluu 18% kaikista vastaajista. Tassa klusterissa omistuksen vélinear-
VO, toisin sanoen omistuksen antamat mahdollisuudet muiden tavoitteiden tavoitteluun, korostui-
vat vahvasti. Sen sijaan ensimmaisessé ryhméssa ei esiinny yrittajdidentiteettia vahvistavia eika
perhetavoitteita. Tamén vuoksi nimedamme tdman omistajaryhman omistajuutta valineena kayt-

taviksi omistajiksi.

Toinen klusteri on kaikista klustereista suurin, sisaltden noin 42% kaikista vastaajista. Leimallis-
ta talle klusterille on tavoitteiden puuttuminen. Mik&an tavoiteryhmé ei saa juurikaan nollasta
poikkeavia arvoja, ja kolme arvoista on negatiivisia, vahvimmin negatiivisena perheeseen liitty-
vat tavoitteet. Tasta syystd nimedmme tdman ryhman omistajiksi, jotka eivat ole maaritelleet
tavoitteita omistamiselleen. Tamé tulos viittaa vain siihen, ettd vastanneet omistajahenkilot
eivat ole madritelleet omakohtaisia tavoitteita omistamiselleen. Se ei kuitenkaan tarkoita sitd, etta

heid&dn omistamilleen yrityksille ei olisi mdaritetty omistajuuteen liittyvaa tavoitteita.

Kolmannen klusterin (14%) muodostavat omistajat, joiden tavoitteet painottuvat madraysvallan
ja kasvuyrittajyyden tavoiteryhmiin. Tdma omistajajoukko haluaa pit44 langat omissa k&sissain
ja vieda yritysta haluamaansa suuntaan. Tdmén vuoksi nimeamme omistajaryhmén tavoitteelli-

siksi kasvattajiksi.
Neljanteen klusteriin kuuluvien omistajien tavoitteet liittyvat yksinomaan perheeseen (26%).

Taman vuoksi nimedmme tdman omistajaryhman Perheen merkitysta painottaviksi omistajik-

Si.
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S. TAVOITTEIDEN MAARITTAMINEN

Jotta omistajatahtotila voi aidosti ohjata yrityksin toimintaa, on omistajan ja omistajien toiveet
kyettdvd kerddmadn ja muokkaamaan toimintaa ohjaaviksi tavoitteiksi. Tarkastelun kohteeksi
nousevat ne tavat, joilla omistajuuden tavoitteet ovat syntyneet. Tavoitteiden taustalla voi olla
hyvin monimuotoisia prosesseja. Néilla prosesseilla on vaikutusta mm. eri omistajien kykyyn

sitoutua luotuihin tavoitteisiin ja yrityksen johdon mahdollisuuksiin nojata néihin tavoitteisiin.
Tavoitteiden madrittdmista selvitettiin 11 muuttujaa siséltavalla kysymykselld. (Missd méérin
seuraavat vaittamat pitavat paikkansa yrityksenne omistamisen tavoitteiden maarittdmisessa? 1=

taysin samaa mielté, 5= taysin eri mieltd)

Taulukko 5. Omistuksen tavoitteiden maarittaminen (n=233)

Keskiarvo
1. Tavoitteet ovat syntyneet yhteisesti keskustelemalla 2,25
2. Liiketoiminnan tarpeet ovat maarittaneet omistuksen tavoitteet 2,45
3. Perheessd on vahva henkild joka on paattanyt asiasta 2,77
4. Tavoitteet ovat syntyneet perinteen kautta 2,83
5. Perustaja on paattanyt omistuksen tavoitteet 3,06
6. Hallitus on paattanyt omistuksen tavoitteet 3,18
7. Tavoitteet ovat syntyneet perheneuvostossa tai omistajakokouksessa 321
8. Tavoitteet on Kirjattu omistusstrategian muotoon 3,36
9. Omistamiselle ei ole yhteisia tavoitteita 3,36
10. Tavoitteet ovat syntyneet kriisin seurauksena 3,63
11. Tavoitteet ovat syntyneet ulkopuolisen tahon ehdotuksesta/vaatimuksesta 4,13

Vastausten valossa merkittdvin keino omistajatahtotilan kerd&dmiseen nadyttdd olevan yhteiset
keskustelut omistajien kesken. Tama tulos on jo sindlldédn hieno — vastausjoukon yrityksissa
omistajilla on toimiva keskusteluyhteys ja omistajuuteen liittyvista odotuksista osataan muodos-
taa yhtendisid tavoitteita. Toiseksi eniten omistajatavoitteisiin ndyttaa vaikuttavan liiketoiminnan
kautta syntyvat tavoitteet. Ulkopuolisen tahon ehdotuksella tai vaatimuksella nahd&an olevan
tuskin ollenkaan merkitystd; omistamisen tavoitteet luodaankin perhepiirissd tai omista-
jan/omistajien toimesta. Ulkopuolisten vaikutus tavoitteisiin lienee suurin kriisiyrityksissa, jol-

loin rahoituksen tai liiketoimintasuhteiden sidosryhmét voivat vaikuttaa yrityksen johtamiseen.
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5.1 Tavoitteiden méaarittelytapojen ryhmittely

On oletettavaa, ettd erilaiset omistamisen tavoitteiden maérittelyyn liittyvat tavat ovat yhteydessé
toisiinsa. Tarkemman analyysin mahdollistamiseksi tavoitteiden maarittelyyn liittyvat vaittamat

faktoroitiin. Talla tavalla oli mahdollista tunnistaa maarittelyyn liittyvié toimintatapoja.

Taulukko 6. Tavoitteiden méaarittelyyn liittyvien vastausten jakautuminen faktoreihin

1 2 3 4 com.
Tavoitteet ovat syntyneet yhteisesti keskustelemalla ,78 62
Tavoitteet ovat syntyneet perheneuvostossa tai omistajakokouksessa ,71 61
Hallitus on paattanyt omistuksen tavoitteet ,55 33
Tavoitteet ovat syntyneet perinteen kautta ,66 46
Tavoitteet on Kirjattu omistusstrategian muotoon ,64 56
Perheessd on vahva henkild joka on péattanyt asiasta ,62 51
Omistamiselle ei ole yhteisi& tavoitteita ,65 54
Perustaja on péattanyt omistuksen tavoitteet ,64 ,64
Liiketoiminnan tarpeet ovat méarittdneet omistuksen tavoitteet 52 52
Tavoitteet ovat syntyneet kriisin seurauksena ,85 74
Tavoitteet ovat syntyneet ulkopuolisen tahon ehdotuksesta/vaatimuksesta 74 61
Eigenvalue 2,34 1,71 1,08 1,02
Percentage 21,23 15,56 980 9,23
Cumulative percentage 21,23 36,79 46,59 55,82

KMO .629

Faktoroinnin seurauksena vastaukset ryhmittyivat neljdén toimintatapaa kuvaavaan ryhméan:
e Toimintatapa, jossa tavoitteet maaritelld&dn omistajaohjauksen keinoja kayttéen ja hyvéaa
hallintotapaa arvostaen.
e Toimintatapa, jossa perinteet nayttavat maarittavat tavoitteet.
e Toimintatapa, jossa omistajat eivat juurikaan ota kantaa omistuksen tavoitteiden maéritte-
lyyn.
e Toimintatapa, jossa tavoitteet tulevat ulkopuolelta, esim. kriisin seurauksena.

Faktoreista muodostettuja summamuuttujia verrattiin kuuteen yritysta tai vastaajaa koskevaan
taustamuuttujaan. Kaytetyt taustamuuttujat olivat samat kuin edellisessd luvussa tavoitteiden
osalta eli liikevaihto, yrityksen ika, perheen omistusosuus, hallituksen koko, ei-omistajajasenten
méaré hallituksessa, vastaajan sukupolvi sek& osallistuvien sukupolvien lukuma&éra. Taustamuut-

tuja-analyysi toteutettiin varianssianalyysilla (ANOVA).
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Taulukko 7. ANOVA, omistuksen tavoitteiden maarittely (n=233)

hyvéa hallintotapa perinne ___ei tavoitteita ulkopuolelta
Yrityksen 0-19 2,80 3,26 2,46 3,69
ika 20-34 2,93 3,15 2,90 3,96
35-59 2,86 2,76 3,02 3,86
60-96 2,92 2,91 3,10 3,86
97 tai yli 2,83 2,89 3,30 3,93
F-value 0,167 3,081* 5,145** 0,568
Liikevaihto 0-1,9 2,79 3,02 2,65 3,62
2-3,9 2,76 2,93 2,90 3,91
4-99 2,88 3,07 2,89 3,87
10-39,9 2,96 3,02 3,08 4,02
40 tai yli 3,01 2,90 3,24 3,93
F-value 0,625 0,357 3,791** 1,365
Osallist.sp 1 3,24 2,96 2,79 3,80
2 2,74 3,02 2,97 3,88
3 2,73 2,96 3,21 4,07
F-value 4,973** 0,299 3,930** 0,625
Perheen 0-49,9 2,80 2,89 3,17 3,84
Om.osuus % 50-90,9 2,83 3,08 2,98 4,01
91-100 2,91 2,98 2,92 3,84
F-value 0,211 0,429 1,028 0,359
Hallituksen
koko 1-2 2,98 3,15 2,71 3,65
3-4 2,85 2,97 2,94 3,82
5 tai yli 2,85 2,89 3,16 413
F-value 0,459 1,787 5,585** 5,454**
Ei-om.
hallituksessa 0 2,75 2,99 2,86 3,80
1 2,94 2,85 2,87 3,88
2 3,12 3,28 3,03 3,85
3 2,94 2,86 3,27 4,25
4 tai yli 3,15 3,02 3,27 4,07
F-value 1,602 1,555 2,124 1,350
*p<.05. ** p<.01. *** p<.001.
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Seuraavaksi kutakin ryhméa tarkastellaan 1ahemmin seka sisallon etta taustamuuttujien

osalta.

Tavoitteet maaritelladn omistajaohjauksen keinoja kayttaen ja hyvaa hallintotapaa arvos-
taen ("hyva hallintotapa”)

Ensimmaisessd ryhmassé leimallista on jarjestelmallisyys omistuksen tavoitteiden mé&érittdmi-
sessd. Tavoitteet paatetddn hallituksessa, perheneuvostossa tai omistajakokouksessa ja tavoittei-
den syntyminen on yhteisen keskustelun tulos. Ryhmaa kuvaa hyvin jérjestaytyneisyys ja omista-
jaohjauksen mekanismien ja rakenteiden hyddyntdminen - omistuksen tavoitteet kasitelladn ja

maédritellaan olemassa olevien tai néité varten luotujen rakenteiden kautta.

Kaiken kaikkiaan ryhmakeskiarvot omistajaohjaukseen liittyvien tavoitteenméérittelytapojen
osalta ovat melko korkeat, eikd omistajaohjauksen mekanismeja niin ollen kovinkaan aktiivisesti
hyodynnetd omistamisen tavoitteiden maarittelyssa. Yksittaisistd taustamuuttujista yrityksen
toimintaan osallistuvien sukupolvien méaralla nayttad olevan merkitystd, kun omistukseen liitty-
vat tavoitteet méadritellddn omistajaohjauksen mekanismeja ja keinoja hyddyntéden. Omistamisen
tavoitteiden méaarittdmisessa kaytetddn omistajaohjauksen mekanismeja ja rakenteita sitd enem-
man, mitd useampi sukupolvi osallistuu yrityksen toimintaan. My6s omistajien osallistumisaktii-

visuus tavoitteiden maarittelyyn kasvaa osallistuvien sukupolvien maaréan kasvaessa.

Perinteet maarittavat tavoitteet (”perinne”)

Toisessa ryhmésséd omistuksen tavoitteet méérittyvét ennen kaikkea perinteen kautta. \Voi olla,
ettd perheessé on vahva henkild, joka on maaritellyt omistuksen tavoitteet, ja myds nykyiset ta-
voitteet myotéilevat néité tavoitteita. Tavoitteet on myds saatettu kirjoittaa kirjallisen omistus-

strategian muotoon osana perheen sitoutumista yhteisiin tavoitteisiin.

Tarkasteltaessa perinteiden vaikutusta omistuksen tavoitteiden syntymiseen, tilastollisesti mer-
kitsevié eroja syntyy ainoastaan suhteessa yrityksen ik&an. Perinteet vaikuttavat omistuksen ta-
voitteiden méaarittdmiseen véhiten nuorimmissa yrityksissé. Suurin merkitys perinteill4 on 35-59

vuotiaiden yritysten ryhmaéssa, ja seuraavaksi suurin vanhimmissa, yli 97 vuotta vanhoissa yri-
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tyksissd. Tarkasteltaessa vastausten ryhmékeskiarvoja huomataan, ettei perinnettd kuitenkaan

pidetd kovinkaan merkityksellisena omistuksen tavoitteen méarittelyssa.

Omistajat eivat ota kantaa omistuksen tavoitteiden maarittelyyn, joten liiketoiminnan ta-
voitteet maarittavat myos omistuksen tavoitteet ("ei tavoitteita”)

Kolmannelle ryhmélle leimallista on tavoitteellisuuden puuttuminen. Omistamiselle ei joko ole
sovittu ollenkaan yhteisia tavoitteita, tai tavoitteet méarittyvat muun kuin omistaja-aktiivisuuden
kautta. Omistuksen tavoitteet voivat esimerkiksi noudattaa perustajan aikoinaan maarittelemia
tavoitteita. Omistuksen tavoitteellisuuden ollessa vahaistd, liiketoiminnan tavoitteet ottavat maa-

raévan roolin myds omistuksen tavoitteiden osalta.

Tarkasteltaessa taustamuuttujien merkitystd ryhméassd, jossa omistajat eivat ole aktiivisesti méaa-
ritelleet tavoitteita omistamiselleen, merkityksellisid eroja ryhmien valille syntyy suhteessa yri-
tyksen ik&én, kokoon (lv), osallistuvien sukupolvien maaraan seka hallituksen kokoon. Vahiten
yhteisesti maariteltyjd omistuksen tavoitteita on nuorimmissa yrityksissa. Tallgin liiketoiminnan
tavoitteet omistuksen tavoitteiden méadritt4jind ovat keskeisessd asemassa. l&ll4 tarkasteltuna
omistus nayttdd muuttuvan sitd tavoitteellisemmaksi, mitd vanhempi yritys on. Myds suurempi
hallitus néayttdd indikoivan aktiivisempaa otetta omistuksen tavoitteiden méarittdmiseen. Sen
sijaan hallituksen laadullisella koostumuksella ts. sill4 onko hallituksessa ei-omistajia mukana, ei
ole (tilastollisesti merkitsevéad) vaikutusta omistuksen tavoitteiden méaarittdmiseen. Sukupolvien

edetessé omistus nayttdd muuttuvan aktiivisemmaksi ja kantaaottavammaksi.

Tavoitteet tulevat ulkopuolelta, esim. kriisin seurauksena (”ulkopuolelta™)

Neljannessa ryhméssé omistuksen tavoitteet maaritellaén yrityksen tai omistajajoukon ulkopuo-
lelta. Tyypillinen tilanne, jossa omistuksen tavoitteiden maérittely siirtyy yrityksen ulkopuolelle,
voi olla esimerkiksi yritystd kohdannut kriisi, jonka seurauksena omistuksen tavoitteita on pakko
muuttaa. Omistuksen tavoitteita voi joutua muuttamaan myos ulkopuolisen tahon, esimerkiksi
rahoittajan ehdotuksesta ja vaatimuksesta. Kummassakin tapauksessa omistuksen tavoitteellisuus

on lahempénd mukautumista kuin omaehtoista tavoitteen maarittamista.
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Hallituksen koolla on merkitysta jos omistamisen tavoitteet ovat syntyneet ulkopuolisen tahon tai
esimerkiksi Kriisin seurauksena. Nayttaa siltd, ettd mitd suurempi hallitus yrityksessa on, sitd
pienempi on ulkopuolisten tahojen tai kriisin vaikutus omistuksen tavoitteiden maarittamisessa.
Osaltaan tahan vaikuttanee se, ettd ulkopuolisen tahon puuttuessa yrityksen tilanteeseen ja omis-
tajien omistamisen tavoitteisiin, tdm& tapahtuu usein juuri hallitusjasenyyden kautta. Kaiken
kaikkiaan ryhmékeskiarvot ovat hyvin korkeat kaikissa taustamuuttujaryhmissa. Ajatus siité, etta
omistamisen tavoitteet méériteltaisiin muun kuin omistajan tai omistajien toimesta, nayttéa ole-
van vieras. Tdma vahvistaa ajatusta siitd, ettd ulkopuolisen tahon puuttuminen omistamisen ta-
voitteisiin edellyttdd jonkin asteista ongelmatilannetta tai kriisia eikd valttaméatta perustu vapaa-

ehtoisuuteen.

5.2 Taustamuuttujien vaikutus suhteessa omistajien passiivisuuteen omistuksen tavoittei-
den maarittelyssa

Enemmist0 vastaajista kuuluu ryhmé&én, joka ei ole tietoisesti asettanut tavoitteita omistuksel-
leen. Seuraavaksi tarkastellaan l1&hemmin mahdollisia syitd omistuksen tavoitteiden puuttumisel-
le. Summamuuttuja, joka kuvaa omistajien passiivisuutta omistuksen tavoitteiden maarittelemi-
sessd, sisaltad kolme vaittamaa:

e Omistamiselle ei ole yhteisia tavoitteita

e Perustaja on paattanyt omistuksen tavoitteet

e Liiketoiminnan tarpeet ovat maarittdneet omistuksen tavoitteet

Kyseisen summamuuttujan kohdalla keskiarvovertailu tuotti eniten tilastollisesti merkittavia ero-
ja luokkien osalta niin yrityksen ika, liikevaihto, hallituksen koko, vastaajan sukupolvi ja osallis-
tuvien sukupolvien méara taustamuuttujia tarkasteltaessa. Yksittaisten vaittdmien vertailu taus-

tamuuttuja-analyysin avulla avaa asiaa.

Vaittama “Perustaja on paattanyt omistuksen tavoitteet” sisaltdd eniten tilastollisesti merkitsevia
eroja eri taustamuuttujaluokkien valilla. Yrityksen i&n suhteen perustajan merkitys omistuksen
tavoitteiden maarittdjana nayttaa laskevan yrityksen ian kasvaessa. Samoin, mitd pienempi yritys

on, sitd merkityksellisempi on perustajan rooli omistuksen tavoitteen méaarittdmisessa. T&sta pie-
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nené poikkeamana on liikevaihtoluokka 2-3,99 M€, jossa perustajan rooli on hivenen pienempi

kuin seuraavaksi suurimmassa liikevaihtoluokassa.

Pelkastaan omistajista koostuvan hallituksen osalta perustajan merkitys omistuksen tavoitteiden
madrittelyssa on pienempi kuin yhden ei-omistajajédsenen osallistuessa hallituksen toimintaan.
Taman jalkeen perustajan merkitys pienenee jokaisen ei-omistavan hallitusjasenen myota. Myos
hallituksen jasenmé&arén kasvaessa ylip4ansa, perustajan merkitys omistuksen tavoitteen méarit-

telyssa pienenee.

Vastaajan sukupolven kasvaessa, perustajan vaikutus omistuksen tavoitteiden madrittelyyn pie-
nenee. Yrityksen toimintaan osallistuvien sukupolvien maarélla ei ole tilastollista merkitsevyytta
suhteessa perustajan rooliin omistuksen tavoitteiden asetannassa. Sen sijaan osallistuvien suku-
polvien mé&aréllad on vaikutusta yhteisten tavoitteiden olemassaoloon. Vain yhden sukupolven
osallistuessa yrityksen toimintaan, yhteisia tavoitteita omistukselle on vahiten. Tdméan jalkeen

yhteisten tavoitteiden olemassa olo lisdantyy jokaisen mukaan tulevan sukupolven myota.
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6. OMISTAJAOHJAUS TAVOITTEIDEN MAARITTELYSSA JA TOTEUTUK-
SESSA

Hallitus on keskeinen omistajaohjauksen mekanismi myds perheyrityksissa. Seuraavassa keski-
tytdankin tarkastelemaan omistajien odotuksia hallitukselle seka sitd miten ja milla edellytyksilla
hallitus osallistuu omistajuutta koskevaan paatoksentekoon.

6.1 Omistajien odotukset hallitukselle

Kyselyssé selvitettiin omistajien odotuksia yrityksen hallitukselle. Tulosten perusteella etenkin
hallituksen tuki toimitusjohtajalle koettiin tarkeédksi (taulukko 8). Annetuista vaihtoehdoista

omistajilla oli vahiten odotuksia hallituksen valvontaroolia kohtaan.

Taulukko 8. Hallitukset perheyrityksissa

Missa maarin seuraavat vaittdmat pitavat paikkansa yrityksenne hallituksen suhteen télla hetkella? (1=
taysin samaa mieltd; 5= taysin eri mieltd) (n=233)
Mean  Sd.

1. Hallituksen tuki ja neuvot toimitusjohtajalle tulevat tulevaisuudessa
entista tarkeammaksi 2,06 0,90
2. Hallituksen tehtdvana on arvioida ja ottaa kantaa yrityksen kautta toteutettaviin
omistusratkaisuihin (liiketoimintojen perustaminen, myyminen, ostaminen,

Kiinteistot jne.) 2,09 1,00
3. Hallituksen rooli on muuttumassa strategisemmaksi 2,19 1,02
4. Hallituksen rooli osaamisen lahteena kasvaa tulevaisuudessa 2,35 1,03
5. Toimitusjohtajan (ja muiden avainhenkildiden) valvonnan merkitys hallituksen

tehtdvana on korostumassa 2,64 1,01

Omistajien odotuksia hallitukselle tarkasteltiin suhteessa jo aiemmin kéytettyihin taustamuuttu-
jiin: ik&én, kokoon (lv), osallistuvien sukupolvien maaraan, perheen omistusosuuteen, hallituk-

sen kokoon seka ei-omistavien hallitusjasenten méaaraan.
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Taulukko 9. ANOVA, omistajien odotukset hallituksille (n=233)

Tuki Strategia Osaaminen __ Omistus Valvonta
Yrityksen 0-19 2,23 2,63 2,43 2,14 2,93
ika 20-34 2,16 2,24 2,38 2,06 2,66
35-59 2,24 240 2,55 2,22 2,74
60-96 1,77 1,86 2,04 2,08 2,49
97 tai yli 1,71 1,67 2,29 1,76 2,29
F-value 3,335* 5,126** 1,837 ,863 1,741
Liikevaihto 0-1,9 2,21 2,50 2,52 2,14 2,93
2-3,9 2,46 2,61 2,54 2,17 2,90
4-99 2,14 2,27 2,50 2,19 2,70
10-39,9 1,80 1,86 2,02 1,98 2,39
40 tai yli 1,74 1,79 2,19 1,95 2,35
F-value 5,096** 6,334*** 2,498* 0,559 3,461**
Osallist.sp 1 2,03 2,50 2,51 2,36 2,80
2 1,94 2,09 2,29 1,99 2,62
3 2,00 2,00 2,13 1,73 2,20
F-value 2,762* 2,663* 1,157 2,904* 1,813
Perheen 0-49,9 2,10 2,05 2,19 1,63 2,38
Om.osuus % 50-90,9 1,89 1,93 2,21 1,73 2,48
91-100 2,11 2,28 2,40 2,25 2,73
F-value 1,025 2,344 0,913 7,773* 1,848
Hallituksen
koko 1-2 2,44 2,62 2,67 2,26 2,96
3-4 1,98 2,12 2,27 2,12 2,56
5 tai yli 1,89 1,97 2,20 1,92 2,52
F-value 6,768** 7,129** 3,904* 1,931 3,765*
Ei-om.
hallituksessa 0 2,16 2,38 252 2,09 2,81
1 2,14 2,22 2,39 2,16 2,69
2 1,83 2,03 2,28 2,14 2,45
3 1,62 1,67 1,86 1,95 2,24
4 tai yli 2,13 1,80 1,80 2,00 2,27
F-value 2,235 3,197* 3,174* 0,209 2,442*
*p<.05. ** p<.01. *** p<.001.

Hallitukselta odotetaan tukea johdolle sitd enemmaén, mitd vanhempi yritys on, mit4 suurempi

liikevaihto yrityksell4 on sekd mita suurempi on yrityksen hallitus. Kaikki valitut taustamuuttujat

perheen omistusosuutta lukuun ottamatta nayttavat vaikuttavan merkitsevasti hallitukselle koh-

44



distettuihin odotuksiin liittyen hallituksen strategiseen rooliin. Erityisen merkityksellisi& naytta-
vat olevan yrityksen ik4, liikevaihto ja hallituksen koko. Karkeasti voidaan arvioida, ettd mita
suurempi yritys on kyseessd, sitd enemman hallitukselta odotetaan osallistumista strategiatyo-
hon?*. Strategiarooli nayttaa tulevan merkityksellisemmaksi myos yrityksen ian kasvaessa, joskin
20-34 vuotta vanhoissa yrityksissa tdima rooli on aavistuksen tarkedmpi kuin yhtd luokkaa van-
hemmissa yrityksissd. Kun myds hallituksen koon kasvaminen, sek& ei-omistavien hallitusjasen-
ten maara lisddvat strategisen roolin merkitystd, voidaan ajatella, ett4d odotukset hallituksen stra-

tegista roolia kohtaan kasvavat yrityksen muuttuessa ammattimaisemmaksi.

Hallituksen tuoma lisdosaaminen sai merkitsevid arvoja vain liikevaihtoon ja hallituksen koos-
tumukseen liittyvien taustamuuttujien osalta. Hallitus koettiin lisdosaamisen l&hteeksi suurem-
missa yrityksissa. Mitd suurempi hallitus ja mitd enemmén ulkopuolisia hallituksen jasenia, sitéa
enemman hallituksen odotettiin tuovan lisdosaamista yrityksen toimintaan. Tdhan vaikuttanee se,
ettd usein tavallisimmaksi syyksi rekrytoida ulkopuolisia hallituksen jasenid mainitaan juuri lisa-

osaamisen tarve?,

Omistusratkaisujen arviointiin liittyva rooli sai merkitsevid arvoja laheisesti perheeseen liittyvien
taustamuuttujien eli osallistuvien sukupolvien madraa ja perheen omistusosuutta kuvaavien taus-
tamuuttujien osalta. Kiinnostavaa kyll&, mita suurempi on perheen omistusosuus, sitd véhemman
hallituksen odotetaan osallistuvan omistusratkaisujen arviointiin ja paatoksentekoon. Sen sijaan,
mit& useampi sukupolvi osallistuu yrityksen toimintaan tai omistamiseen, sitd enemman hallituk-
sen odotetaan osallistuvan omistajuusratkaisuja koskevaan paatoksentekoon. Molemmat havain-
not ilmentanevat omistuksen hajaantumista; kun omistajien lukumaaré kasvaa tai osa omistuk-
sesta siirtyy perheen ulkopuolisiin k&siin, tarve erilaisten omistajaohjauksen mekanismien kayt-
toonotolle kasvaa. Esimerkiksi hallituksen yhdeksi tehtdvaksi voi tuolloin muodostua toimiminen
omistajien tahtotilaa kokoavana areenana, ja omistajien edustajana omistusratkaisuja koskevissa

paatoksentekotilanteissa?®,

24 Pienimman kokoluokan yrityksissé odotuksen hallituksen strategiaroolia kohtaan ovat hiukan suuremmat kuin
seuraavan kokoluokan yrityksissé.

25 Kts. esim. Bammens et al. 2008; Brunninge & Nordqvist, 2004

26 Ward & Handy, 1988
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Kaikista rooleista valvontarooli sai suurimman keskiarvon eli sen merkitys koettiin vahdisem-
méksi kaikista rooleista. Taustamuuttujista yrityksen koolla, hallituksen koolla sek& ulkopuolis-
ten hallitusjasenten lukumé&éaralld oli merkitseva vaikutus. Mitd suurempi yritys, sitd enemmaén
hallituksen odotettiin toteuttavan valvontatehtavdd. Samoin hallituksen koon ja ulkopuolisten
hallitusjdsenten maarén kasvaessa odotukset valvontaroolia kohtaan kasvoivat l&hes poikkeukset-
ta. Aiemmat tutkimukset?’ ovat osoittaneet hallituksen kontrolliroolin kasvavan sukupolvien
méadréan kasvaessa esimerkiksi tavoitteiden eriytymisesta johtuen. Tama néyttaa pitdvan paikkan-
sa my0s tassa tutkimuksessa osallistuvien sukupolvien maaran osalta. Tdma tulos ei kuitenkaan

ole tilastollisesti merkitseva.

Tarkasteltaessa taustamuuttuja-analyysia on kiinnostavaa huomata, ettd perheen omistusosuutta
maédrittdva muuttuja saa tilastollista merkitsevyyttd ainoastaan omistusratkaisuihin liittyvaan roo-
liin liittyen. TA&mé& on helppo ymmartaa — sen sijaan on yll4ttavaa, ettd perheen omistusosuudella
ei nayttaisi olevan merkitsevad vaikutusta odotuksiin muita rooleja kohtaan. Taustamuuttujista

merkityksellisimmat ndyttavat olevan yrityksen ikaan ja hallituksen kokoon liittyvat muuttujat.

6.2 Hallituksen osallistuminen omistusratkaisujen tekoon

Hyvan hallintotavan maarittelyissé korostetaan eri toimijatasojen pysymista rooleissaan. Siten
omistajan tehtavana olisi madrittdd omistajuuteen liittyvia tavoitteita ja valtuuttaa yrityksen halli-
tus seuraamaan naiden tavoitteiden toteutumista yrityksen operatiivisissa toiminnoissa. Hallituk-
sen tehtdvana ei kuitenkaan ole ryhtyé itse johtamaan operatiivisia prosesseja vaan pysyd omassa
roolissaan valvojana ja toimitusjohtajan sparraajana. Omistusratkaisujen osalta tdma tehtavanja-
ko nousee mielenkiintoiseksi: omistuksesta luopuminen tai lisdomistuksesta paattdminen olisi
tyypillisesti omistajalle kuuluva tehtdva mutta luontevasti merkittdva osa omistusratkaisuista jaa
hallituksen tehtdvaksi. Seuraavaksi tarkastellaan tarkemmin hallituksen osallistumista nimen-

omaan omistajuutta koskevaan péaatoksentekoon.

27 Esim. Bammens et al., 2008
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Taulukko 10. Hallituksen osallistuminen omistajuutta koskevaan paatoksentekoon

Missa maarin hallituksella on mielestdnne merkitysta seuraavissa omistajuutta koskevissa rat-

kaisuissa?

(1= Hallitus paattaa asiasta omistajia kuulematta, 2=Hallitus p&attad asiasta omistajia kuultuaan,

3= hallitus sopeutuu omistajien tekeméén paatokseen, 4=hallituksella ei ole roolia asiassa)

(n=233)
Mean  Sd.

1. Uusien yritysten perustaminen 2,32 0,72
2. Yritysosto 2,33 0,66
3. Osingonjako 2,42 0,71
4. Yrityksen tai sen osien myynti 2,42 0,65
5. Omistukseen liittyvien strategisten riskien arviointi 2,48 0,75
6. Yrityksen osto- ja myyntihintojen neuvottelu 2,49 0,90
7. Omistuksen tavoitteiden maarittely 2,69 0,77
8. Yrityksen omaisuuden hallinta (esim. saatidinti) 2,70 0,77
9. Omistajapohjan kasvattaminen tai pienentaminen 2,75 0,77
10. Sukupolvenvaihdos 2,87 0,79

Vastausten perusteella hallituksella ndytta4 selvésti olevan rooli myds omistamista ja omistajuut-

ta koskevassa paatoksenteossa. Vastaukset ryhmiteltiin faktorianalyysia hyodyntéen. Ryhmitte-

Iyn seurauksena vastaukset latautuvat kahteen faktoriin.

Taulukko 11. Hallituksen osallistuminen omistusratkaisuihin - faktorianalyysi

1 2 com.
Yritysosto ,89 ,86
Uusien yritysten perustaminen ,88 82
Yrityksen tai sen osien myynti ,82 79
Yrityksen osto- ja myyntihintojen neuvottelu ,76 58
Osingonjako ,69 53
Omistuksen tavoitteiden madrittely ,88 79
Sukupolvenvaihdos 81 67
Omistajapohjan kasvattaminen tai pienentdminen ,78 ,68
Omistukseen liittyvien strategisten riskien arviointi 77 63
Yrityksen omaisuuden hallinta (esim. s&atidinti) 71 67
Eigenvalue 531 1,71
Percentage 53,12 17,06
Cumulative percentage 53,12 70,18

KMO .871
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Faktorianalyysin pohjalta nahdaan, ettd maéarittavana tekijana faktoreiden muodostumiselle nayt-
t4a olevan kyseisten toimintojen linkittyminen joko yrityksen operatiiviseen toimintaan tai per-
heeseen. Taustamuuttuja-analyysin perusteella yrityksen liikevaihdolla ndyttaé olevan merkitysté
kumpaankin ryhma&&n. Operatiiviseen toimintaan liittyvien omistusratkaisujen osalta yrityksen
koon kasvaminen (lv) lisaa hallituksen merkitystd omistusratkaisujen tekijand. Sen sijaan, per-
heeseen liittyvien omistusratkaisuiden osalta hallituksen osallistumisen merkitys véhenee yrityk-

sen liikevaihto kasvaessa.

Perheen omistusosuudella on merkitysta hallituksen osallistumisen kannalta operatiiviseen toi-
mintaan liittyvien omistusratkaisuiden osalta; mitd pienempi on perheen omistusosuus, Sita suu-
rempi on hallituksen rooli omistusratkaisuissa. Yhtalailla, hallituksen koolla ndyttaa olevan mer-
kitysta siihen, missa maarin hallituksen osallistuminen omistusratkaisuihin on hallituksen omissa
kasissa ja misséd maéarin asiasta neuvotellaan omistajien kanssa. Hallituksen kasvaessa, myds sen
merkitys omistusratkaisujen tekijana kasvaa. Ei-omistavien hallitusjdsenten maaré hallituksessa
taas nayttad lisddvan hallituksen paatdksenteon itsendisyyttd etenkin perheeseen liittyvien omis-

tusratkaisujen tekemisessa.

6.3 Vastaajayritysten kayttamat rakenteelliset omistajaohjauksen mekanismit hallituksen
liséksi

Hallituksen lisaksi perheyrityksissa on k&ytossé useita muita omistajaohjaukseen ja omistajatah-
totilan kerd&dmiseen liittyvid rakenteellisia mekanismeja. Vastaajilta kysyttiinkin heidan kaytta-

mistaan rakenteellisista mekanismeista. (Taulukko 12).
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Taulukko 12. Rakenteelliset omistajaohjauksen mekanismit ja niiden esiintyminen

Rakenne Maara/ kpl
Perheneuvosto 28
Holding-yhtio 21
Omistajaneuvosto 15
Advisory board 6
Hallintoneuvosto 3
Saatio 1
Yhteensa 74

Vastaajien oli mahdollista valita samanaikaisesti useampia vaihtoehtoja. Puuttuvien havaintojen
mé&aré on suuri. Taman perusteella voidaan olettaa, ettd noin 68%:ssa yrityksisté hallitus on ainoa

omistajaohjauksen mekanismi.
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7. JOHTOPAATOKSET

Tassa selvityksessa on tarkasteltu suomalaisten perheyrittdjien omistamisen tavoitteellisuutta,
tavoitteiden madrittelyd sekd omistajaohjauksen keinoja, 1&hinna hallituksen roolia, omistukseen
liittyvien ratkaisujen tekijand. Seuraavassa tarkastellaan Iahemmin johtop&&toksid, jotka liittyvat

omistamisen tavoitteisiin seka tavoitteiden maarittelyyn.

7.1 Tavoitteisiin liittyvat johtop&atokset

Yrityksen liikevaihdolla ndyttad olevan vahva vaikutus omistuksen tavoitteisiin. Esimerkiksi
omistamisen valinearvo nayttad edellyttdvan vakiintunutta ja liikevaihdollisesti riittdvan suurta
yritystd. Valinearvon sosiaalinen puoli, asema yhteiskunnassa ja perheessa, edellyttaa yrityksen
aseman vakiintumista My0s tuotto-odotuksiin liittyvat tavoitteet nayttavat kasvavan yrityksen
koon kasvaessa. Suurimman kokoluokan yrityksissd toiminnan ja myds omistuksen ilmeinen
vakiintuminen alkaa n&dkya. Maaraysvallan merkitys tavoitteena pienenee, kun omistajan etéisyys

operatiivisesta toiminnasta tai sen johtamisesta kasvaa.

Yrityksen idlla on merkitystad omistajien tavoitteisiin. Yritystoiminnan jatkuessa ja vakiintuessa,
yrityksestd nayttéa tulevan osa perheen elaméd. Samalla omistajuuden tavoitteeksi voi muodos-
tua perheen perinteen tai yrittdjaperheidentiteetin yllapitdminen. Toisaalta perhetavoitteiden ko-
rostuminen voi olla my6s passiivisen sdvyn saavaa perheen odotuksiin vastaamista; I4hdetdan
esimerkiksi jatkamaan yritysté, koska perhe odottaa tata. Perheen omistusosuudella ei kuitenkaan
ole tilastollisesti merkitsevaé vaikutusta omistamiselle asetettuihin tavoitteisiin. Osaltaan t4han
voi vaikuttaa jakauman epéatasaisuus; yli 70 prosentissa yrityksista perheen omistusosuus ylitt4a
91 %.

Hallituksen koko vaikuttaa ainoastaan perheeseen liittyviin tavoitteisiin. Sen sijaan ei-omistavien
hallitusjdsenten maara ei aiheuttanut tilastollisesti merkitsevia eroja eri tavoiteryhmien valilla.
Objektiivisuutta korostavassa hallituskirjallisuudessa asia ndhdaan usein niin, ettd suurempi hal-
litus pienentad perheeseen liittyvien tavoitteiden merkitysté yrityksen toiminnassa. Tata pidetaéan

usein jopa hallitustoiminnan tavoitteena tai lahtokohtana. Taman selvityksen tulos nayttad kui-
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tenkin vahvistavan nakemystd perhetavoitteiden huomioimisen merkityksesta perheyrityksen
hallitustoiminnassa — edes ulkopuolisten hallitusjdsenten lisdédminen ei laimenna perhetavoittei-

den merkitysté.

7.2 Tavoitteen maarittelyyn liittyvat johtopaatokset

Omistus ndyttd4d muuttuvan tavoitteellisemmaksi yrityksen liikevaihdon kasvaessa. Tulosta selit-
tdnee ainakin kaksi asiaa. 1) Mitd vdhemman yrityksessa on omistettavaa tai jaettavaa, sit4 va-
hemman tietoista panostusta tarvitaan tai halutaan laittaa omistuksen tavoitteiden maéarittelyyn.
2) Olettaen, etté liikevaihto kuvastaa jossain mé&érin myos yrityksen kokoa, omistajien mééré on
usein vahaisempi, jolloin omistuksen tavoitteista ei tarvitse keskustella, tai tavoitteita ei tarvitse

tietoisesti luoda.

Vahiten yhteisesti maariteltyja omistuksen tavoitteita on nuorimmissa yrityksissa. Talloin liike-
toiminnan tavoitteet omistuksen tavoitteiden maarittdjina ovat keskeisessé asemassa. Myos ialla
tarkasteltuna omistus ndyttd4d muuttuvan sité tavoitteellisemmaksi, mitd vanhempi yritys on. 1ké-
vertailu osoittaakin toiminnan vakiintumisen merkityksen omistuksen tavoitteiden maérittelylle.
Kun omistamisesta saadaan lisdd kokemusta ja/tai omistajien maaré kasvaa, omistus muuttuu

tavoitteellisemmaksi.

Osallistuvien sukupolvien maaré indikoi jossain maarin omistajien méarén kasvua ja omistaja-
joukon hajaantumista. Tama luo tarpeen aiempaa muodollisemmalle ja toisaalta tietoisemmalle
tavoitteiden maérittelylle my6s omistusta koskien. Hallitukselle ei ole totuttu ndkemdén roolia
(omistajien) omistuksen tavoitteiden asettamisessa. Tulosten perusteella nayttdd kuitenkin silta,
ettd hallitustoiminnan aktivointi aktivoi myods omistuksen tavoitteellisuuden kehittymistd. Osal-
taan taméakin on selitettavissa toiminnan vakiintumisella ja tavoitteellisuuden yleisella lisdanty-

misell&.

Perheen omistusosuudella ei ole tilastollisesti merkitsevéa vaikutusta omistamiselle asetettujen
tavoitteiden maarittdmiseen. Samoin kuin omistuksen tavoitteiden osalta, tdhan voi vaikuttaa

aineiston painottuminen niihin yrityksiin, jossa perheen omistusosuus on hyvin suuri.
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7.3 Johtopaatokset pahkinankuoressa

e Omistus muuttuu tavoitteellisemmaksi yrityksen kehittyessé ja omistajajoukon kasvaessa

e Suuri joukko omistajia ei tietoisesti pohdi omistamisen tavoitteita vaan omistuksen ta-
voitteet méarittyvat liiketoiminnan tavoitteiden tai totuttujen tapojen ja perinteiden kaut-
ta.

e Yrityksen toimintaan osallistuvien sukupolvien ma&ran lisddntyessd ja omistuksen ha-
jaantuessa governance vahvistuu ja omistajaohjauksen mekanismit tulevat osaksi myos
omistuksen tavoitteiden maarittamista.

e Suurimman kokoluokan yrityksissa toiminnan ja myds omistuksen vakiintuminen alkaa
nakyd. Maaraysvallan merkitys tavoitteena pienenee, kun omistajan etéisyys operatiivi-
sesta toiminnasta tai operatiivisen toiminnan johtamisesta kasvaa.

e Perhetavoitteiden huomioiminen on tarke&a perheyrityksen hallituksen toiminnassa myos
yrityksen ja hallitustoiminnan vakiintuessa. Sen sijaan ettd perheeseen liittyvat omistami-
sen tavoitteet katoavat yrityksestd, muuttuu niiden maarittely tietoisemmaksi, ja osaksi
yrityksen hallintoa.

e Ensimmaisen sukupolven yritt4jat nayttdvat toimivan ennen kaikkea yrittajaideologian
mukaisesti pyrkien kasvattamaan yrityst4 ja painottaen liiketaloudellisia arvoja paatok-
senteossa. Yritystoiminnan kehittyessé ja sukupolvien lisddntyessa yrityksen omistami-
seen liittyvét tavoitteet monipuolistuvat ja monimutkaistuvat, eivatka perustu enéa pel-
kastaan litketoiminnallisiin menestysodotuksiin.

o |kdvertailu osoittaa toiminnan vakiintumisen merkityksen omistuksen tavoitteiden maa-
rittelylle. Kun omistamisesta saadaan lisdd kokemusta ja/tai omistajien maira kasvaa,
omistus muuttuu tavoitteellisemmaksi.

e Hallitustoiminnan aktivointi aktivoi myds omistuksen tavoitteellisuuden kehittymisté.

e Omistuspohjan hajaantuminen lisaa tarvetta erilaisten omistajaohjauksen mekanismien
hyodyntamiselle.

o Hallituksella n&ytt44 olevan rooli omistusratkaisuiden arvioinnissa seka yrityksen opera-
tilviseen toimintaan liittyvissa omistusratkaisuissa, mutta myods laheisemmin omistami-

seen ja omistajapohjaan liittyvissa omistusratkaisuissa.
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8. PAAMAARATIETOINEN OMISTAJUUS PERHEYRITYKSESSA

Perheyritykset madrittyvat omistamisen kautta. Niiden omistajuus on kasvollista, omistajat ovat
lahelld, tuntevat toisiaan, ja omistajilla on ymmérrettavasti hyva mahdollisuus vied4 omia tavoit-
teitaan eteenpdin yrityksissadn erilaisten kanavien kautta. Nama piirteet viittaavat hyvin syste-
maattiseen ja tiedostavaan omistajuuden toteuttamiseen. Oletuksena on, ettd omistamisen tavoit-
teet ovat pohdittuja ja valittuja, niitd viedaan eteenpain systemaattisesti, ja niiden toteutumista
seurataan. Pelkistetyll& tavalla ne kuvaavat omistamisen osaamista. T&assa selvityksessa tarkaste-
lun kohteena olevan omistajuuden tavoitteiden tutkiminen on itseasiassa sen tutkimista missa
maéarin suomalaisissa perheyrityksissd on omistamisen osaamista. Tutkimuksen perusoletuksena
voidaan pit&a, ettd omistajuuden osaamista on — perheyritysten pidemmat elinkaaret ja taloudel-

linen vakaus viittaavat osaamiseen.

Omistamisen tavoitteet, etenkin perheyrityksessd, ovat monimuotoiset. Omistamisen tavoitteita
on Kkasitelty vahan, ja viela vdhemmén muiden kuin tuoton tuottamisen nédkokulmasta. Erés ta-
man selvityksen keskeisist4 tavoitteista olikin tuoda esiin tavoitteiden moninaisuutta perheyri-
tysymparistdssd. Toinen keskeinen tavoite oli tarkastella tavoitteiden maarittdmista ja maaritta-
miseen osallistuvia tahoja. Tavoitteiden ja niiden méarittdmisen kautta paastdan lahemmas omis-

tamisen tavoitteellisuutta ja omistajien pddmaaréatietoisuutta.

Viitekehysta kasittelevassa luvussa aktiivinen omistajuus médriteltiin toiminnaksi, jossa omista-
jalla on konkreettisia tavoitteita omistettavalle yritykselle ja vaikutusmahdollisuuksia yrityksen
arvon luontiin. Perheyrityksissd aktiivinen omistajuus nakyy usein ns. kasvollisena omistajuute-

na.

Omistajan rooli yrityksessé, omistusfunktion toteuttajana, on keskeinen. Omistajien yhteinen
tahtotila puolestaan luo pohjan perheyrityksen menestykselle. Monimutkaiseksi omistajaan liit-
tyvan tarkastelun tekee perheyritysten ja niiden omistajien heterogeenisyys. Yksimielisyyttd on
kuitenkin siitg, ettd vahvaan, aktiiviseen omistajuuteen liittyy selke& tahtotila ja sen kerddminen
ja ilmaiseminen eteenpéin johdolle ja hallitukselle. Selvityksen tulosten ja aiemman kirjallisuu-

den perusteella voidaankin pddmaarétietoiselle omistamiselle luoda seuraava maéaritelma:
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Paamaaratietoinen omistaja on omistaja, joka tietoisesti pohtii tavoitteita omistamiselleen sek&

kayttaa aktiivisesti omistajavaltaansa valitsemiensa paamaarien saavuttamiseksi.
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