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Tamin tutkielman tavoitteena oli halu selvittdd ei-perheomisteisten mikro- ja pienyritysten
pienosakkuuksia luovuttaneiden padomistajien sekd pienosakkuuksia vastaanottaneiden omis-

tajien omistajuusstrategian toteuttamisen tavoitteita, eturistiriitoja sekéd onnistumista.

Tutkielman metodologia on aihepiirin kirjallisuuskatsaus, jossa on luodattu omistajuusstrate-
giaa omistajien tahtotilaan, tavoitteellisuuteen sekd motiiveihin seki selvitetty erilaisia vaiku-

tusmekanismeja ja sitoutumisen teoreettisia malleja.

Tutkielman kirjallisuuskatsauksen johtopaiatoksend ja hypoteesi on psykologisen omistajuu-
den teoreettisen mallin mukaisen pitkdkestoisen sitoutumisen merkitys omistajuusstrategian
onnistumiselle. Tutkielmaa voidaan jatkaa empiriaan esimerkiksi aihepiiriin sopivien yritys-

ten osakkaiden teemahaastatteluilla.
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The purpose of this study was a desire to find out major and minor shareholders’ goals, con-
flicts of interests, and success of implemented ownership strategy in non-family owned, mi-

cro, and small size companies.

The methodology of this study was a literature review, in which the ownership strategy was
cast for the owner's volition, expectations, and motives and to define various influencing

mechanisms and theoretical models of commitment.

The main conclusion and hypothesis of this study were that the long term commitment fol-
lowing the theoretical model of psychological ownership has an essential meaning enabling

the success of ownership strategy in micro and small size companies.

This study can be extended to the empiric phase, for example, by conducting theme inter-

views in micro and small companies.
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1. Johdanto

Yritystoiminnan tarkoitus on voiton tuottaminen omistajilleen. Yritystoiminnan jatku-
essa sille haetaan kannattavuuden lisdksi vakavaraisuutta sekd usein myos kasvua. Yh-
teiskunnan nikokulmasta menestyvi yrittdjyys on Suomen talouden perusta (Suomen
Yrittdjdt). Suomessa on 286 934 yritystd, joista 93,2 prosenttia on alle 10 hengen yri-
tyksid (Suomen Yrittdjidt Ry, verkkosivut, 2019). Yritysten 409 miljardin euron liike-
vaihdosta ldhes 60 prosenttia syntyy pk-yrityksissd ja niiden osuus bruttokansantuot-
teesta on runsaat 40 prosenttia. Tassd tutkimuksessa keskitytddn mikro- ja pienyrityk-
siin, joissa pienosakkuuksia omistavien osakkaiden merkitys yrityksen operatiivisessa

toiminnassa on oleellista.

Mikro- ja pienyritysten menestyminen perustuu esimerkiksi hyvén liikeidean, tuottei-
den ylivoimaisuustekijoiden sekd rahoituksen saatavuuden lisdksi kykyyn hankkia
tyovoimaa, jonka osaaminen ja kokemus tukevat liikeideaa, toimialaa seki vaadittavaa
tyonkuvaa. Tadmain tutkimuksen kokoluokkien yritykset joutuvat kilpailemaan tyovoi-
masta sekd toistensa ettd keskisuurten ja suuryritysten kanssa. Isompien yritysten ura-
kehitys- ja lisdkouluttautumismahdollisuudet rajaavat usein tydvoimaa pienempien
yritysten ulottuvilta. Houkuttimena saada osaavaa tyovoimaa tutkimuksessa valitun
kokoluokan yritykset voivat joustavammin tarjota kannustimien lisdksi pienosakkuuk-
sia, jotka pystyvit auttamaan nditd erityisesti pitkén tdhtdimen kehittdmisessd. Tédssd
tutkimuksessa ei niinkédédn keskitytd perheyrityksiin, joissa pitkén tdhtdimen kehittdmi-
nen on vieldkin korostuneempaa perheyhteyden vuoksi. Tédssé tutkimuksessa ei myos-
kddn keskitytd muihin palkkiojérjestelmiin. Joustavuutta ja helppoutta pienosakkuuk-
sien suunnittelussa saadaan valitun kokoluokan yrityksien alkutaipaleella yrityksen

pienemmain yritysarvon seki osakkaiden pienen lukumaéérin vuoksi.

Tamidn tutkimuksen tarkoitus on tarkastella haastatteluilla kerittyd tietoa pienosak-
kuuksien kédyttamisestd valitun kokoluokan yrityksissd. Tutkimuksessa pyritiddn saa-

maan selville, kuinka laadukkaasti pienosakkuuksia on voitu kiyttdd yritysten kehit-



tamisen tukena eli tutkimusote on laadullinen. Haasteet liittyvit usein pienosakkaiden
tavoite- ja tahtotilan suhteesta yrityksen tavoitteisiin, joita ei aina kyetid havaitsemaan
omistajuusstrategiaa suunnitellessa. Syyt pddosakkaan pienosakkuuksien jirjestami-
seksi ovat moninaisia. Ne voivat olla osana sitouttamisen keinoja, etenkin jos yrityk-
sen strategiaksi on valittu vahva kasvustrategia. Kyseessd saattaa olla my6s sukupol-
venvaihdosjirjestely, joka on suunniteltu toteutettavaksi vaiheittain. Harvinaisemmilla
toimialoilla sitoutuneiden tyontekijoiden tarjonta voi olla pientd, joka tekee omista-
juusstrategiasta haasteellisemman. Pelkidstiddn verotukselliset syyt tuskin tulevat ky-
symykseen pienosakkuuksia suunniteltaessa, mutta ottamalla lisdksi huomioon yrityk-
sen strategian osana mahdollisen tietyn ajan kuluessa sovitun yrityksen myynnin, voi
sitouttamistarkoitus verotuksellisilla syilld olla mahdollinen pienosakkuuksien luovut-
tamisen motiivi. Syyné voi olla myos yrittdjitiimin, hallituksen ja johtoryhmén dyna-
miikan ja osaamisen vahvistaminen, jolloin osakas tuntee oman osaamisensa parem-
min tdydentdvin yrityksen osaamisperustaa antaen mahdollisuuden entistid laadukkaa-
seen, tavoitteelliseen ja tuloksekkaaseen toimintaan. Suurimpana kysymyksena tutki-
muksen tavoitteiden asettelussa nouseekin seki pienosakkuuden luovuttavan padomis-
tajan ettd pienosakkuuden luovutuksen kohteena olevan henkilon tavoitteiden ja syi-

den tutkiminen.

Pddomistajan sekd pienosakkaiden vilisten intressiristiriitojen mahdollisuus on suuri
ja téitd halutaan ymmartid eri teorioiden pohjalta. Konflikteja voi aiheuttaa esimerkiksi
pienosakkaiden eri ndkemys tulevaisuuden investointien ja niiden poistorasitusten
merkityksestd henkilokohtaiseen ansaintaan agenttiteoriaan peilaten. Vastaavasti ns.
pehtoriteoriaan (Stewardship- teoria) peilaten pienosakas voi suhtautua esimerkiksi
kasvuhakuisuuteen liian passiivisesti. Psykologinen omistajuuden perustana olevan
omistajan ja omistuksen kohteen suhde voi muodostua esimerkiksi liian kontrolloivak-
si aiheuttaen ristiriitoja organisaatiossa. Eturistiriitojen tutkiminen tutkimuksen koh-

deyrityksissd voikin olla johtopditosten kannalta antoisaa.



Omistajuusstrategian tarkoitus on sitouttaa, motivoida ja tukea yrityksen strategian to-
teuttamista seki jakaa yrityksen tulosta seki lyhyelld ettéd pitkilld aikavililld. Tuloksen
jakaminen osakkaille osinkoina on verotukseltaan kevyempéaa kuin ansiotulon verotus.
Yrityksen nettovarallisuuden kasvattaminen ja sen mahdollistama osakkaiden pienem-
pi osinkoverotus ovat pienosakkaille tédrkeitd tahtotilan muodostajia. Haasteita pie-
nosakkaan motivaatioon voidaankin odottaa, mikili yrityksen taloudellinen menesty-
minen ei toteudukaan suunnitelmien mukaisesti. Omistajuutta hallinnoidaan osakasso-
pimuksella, joka on tahdonvaltainen sddntokokoelma osakkaiden vélilld. Osakassopi-
muksessa voidaan mééritelld lukuisia asioita. Tyypillisid ovat esimerkiksi hallintota-
paa koskevat maddrdykset, yrityksen rahoittamiseen osallistumiseen miirittdminen,
kuinka toimitaan yrityksen varojen ja tuloksen jakamisen suhteen sekd kuinka toimi-
taan osakkeiden myynti- ja lunastustilanteissa. Osakassopimuksessa on usein médritel-
ty koko yrityksen myyntiin tai joidenkin osakkaiden osakkeiden lunastukseen liittyviit
olosuhteet ja aikamééri. Tdllainen tulee erityisesti kysymykseen, mikili yrityksessd on
osakkaana pddomasijoittaja tai -sijoittajia. Osakassopimukset ovat poikkeuksetta sa-
lassapidon alaista tietoa ja niiden laajamittainen ottaminen osaksi tutkimusta on vaike-

aa.

Tutkimuksessa halutaan tarkastella myos pienosakkaiden yrittdjdriskid, jolla on oleel-
linen vaikutus pienosakkaan tahtotilaan sekd yrityksen menestymiseen. Yrittiminen
on erdédn kuvauksen mukaan hallittua riskinottamista. Mikili omistajuusstrategiassa on
epdonnistuttu riskienhallinnan osalta, voi seuraukset olla yrityksen menestymiselle
negatiivisia. Lahtokohtaisesti pienosakkuutta suunniteltaessa tietyt omistusrajat vai-
kuttavat pienomistajan statukseen ja tyottomyysturvaan, verotuksen sekd vakuutusten
suhteen. Vihintddan 15 prosentin omistus muuttaa osakkaan statuksen osaomistajaksi
sekd vihintddn 30 prosentin omistus muuttaa osakkaan statuksen yrittdjidksi. Osakeyh-
tiolaki madrittelee vihemmistoosakkuuden rajan 10 prosenttiin, jolloin osakkaalla on
lain mukaan tiettyja lisdoikeuksia suhteessa pddomistajaan. Pienosakkaan riskid lisdd
oleellisesti, mikéli osakassopimuksessa on méiiritelty yrityksen rahoitukseen osallis-

tuminen. Toisaalta mikili yrittdjdriski on omistajuusstrategiassa pienosakkaiden osalta



minimoitu tai sitd ei ole lainkaan, voi lopputulos olla pddomistajan kannalta jopa ldh-
totilannetta huonompi, kun pienosakkaan motivaatio pitkilld aikavililld voi heiketd
yrityksen kohdatessa hetkellisid vaikeuksia tai pienosakas paittdd lopettaa tyoskente-

lynsi yrityksessa.

Ettd osaavaa ja sitoutunutta tyovoimaa olisi mahdollisuus houkutella yritykseen, tulee
silld olla haastava, mielenkiintoinen ja uskottava strategia. Strategiatyon laadukkuuden
tarkastelu pienosakkuuden implementoinnin eri vaiheissa on tdrkedd. Strategiatyd on
omistajien tahtotilan pohjalta hallitukselle ettd toimitusjohtajalle antama tehtidva. Pie-
nosakkaat ovat usein johtoryhmén ja/tai hallituksen jdsenid sekd pienosakkaana toimi-
tusjohtaja. Tutkimuksen mielenkiinnon kohteena ovat pienomistajat, jotka ovat sekd
hallitus- tai johtoryhmityoskentelyssd mukana. Télloin yrityksen pienosakkaan roolia
ja suoriutumista voidaan peilata esimerkiksi agentti- ja ns. pehtoriteorioihin (Ste-
wardship —teoria) sekd tutkia pienosakasta psykologisen omistajuuden nikdkulmasta.
Huomionarvoista on my®os, ettd pienomistaja voi olla myos yritys. Yritys on todenné-
koisesti mikro- ja pienyrityskontekstissa my0s vastaavan kokoinen yritys, jonka edus-
tajan kdyttdytymistd voidaan tutkia henkildosakkaaseen rinnastaen. Huomionarvoista
tdssd on myos ottaa huomioon mahdolliset padomistajien vilille luodut strategiset al-
lianssit, joita muodostetaan ristiinomistuksina. Strategisen allianssin perusldhtokohta

on vastavuoroisesti toiselle osapuolelle hyédyn tuottaminen.

Yritykselld tulee olla hallinnointi- ja ohjausjirjestelmd, joka maédrittelee yritysjohdon
eli hallituksen ja palkattujen johtajien roolin, velvollisuudet sekd heidin suhteensa
osakkeenomistajiin. Tutkimukseen valittujen kohdeyritysten hallituksen jdsenet seki
toimitusjohtaja ovat yrityksen omistajia, joten hallitustyoskentelyn sekd hallinnointi-
ja ohjausjirjestelmin tarkastelu ovat tidrkeitd ottaa osaksi tutkimusta, koska pienosak-

kaiden omistajuus on saattanut muuttaa néiti oleellisesti.

Luodakseen yritykseen kannattavuutta ja vakavaraisuutta, hankkiakseen osaavaa ja si-
toutunutta tyovoimaa, eliminoidakseen eturistiriitoja padomistajan sekd pienosakkai-

den vililld, luodakseen yrittdjdriskien suhteen tasapainoinen jérjestely, toteuttaakseen



laadukasta strategiatyotd sekid luodakseen tehokkaan hallinnointi- ja ohjausjirjestel-
min, yrityksen omistajien on luotava omistajuusstrategia, joka voidaan méiéritelld tar-
kemmin esimerkiksi edellisind toimenpiteind ja joiden tdytyy perustua omistajan tai
omistajien tahtoon ja mielipiteisiin. Tédsséd tutkimuksessa halutaan keskittyd yritystut-
kimukseen, jossa pddomistaja on luonut omistajuusstrategian, jossa pienosakkuuksia

on kéytetty edellisten toimenpiteiden toteuttamisen vélineena.

Tutkielmassa esitellddn kirjallisuuskatsauksena teoreettiset ldhestymistavat aihepiirin
terminologiaan sekd ilmidihin. Tutkielma koostuu neljésti padkohdasta. Ensimméinen
paikohta on johdanto (1.), jossa selvitetdin tutkimuksen tavoitteet, rajaukset seki tut-
kimuskysymykset, joita on kaikkiaan kolme. Toisessa padkohdassa esitetddn aiheeseen
liittyvid teorioita (2.). Loput kohdat ovat metodologia (3.) sekd yhteenveto ja johtopaa-
tokset (4.).

1.1.Tutkimuksen tavoitteet

Télld tutkimuksella halutaan selvittidd pienosakkuuksia luovuttaneiden yritysten omis-
tajuusstrategian toteuttamisen tavoitteita, syitd ja seurauksia. Tutkittaviin aihealueisiin
kuuluu pienosakkuusprosessin osapuolten motivoituminen ennen ja jilkeen pienosak-
kuuden implementoinnin, eturistiriitojen esiintymisti, yritysriskin ja hallinto- ja ohja-

usjdrjestelmin, valvonnan tilannetta sekd yrityksen kannattavuuden kehittymisti.

1.2. Tutkimuksen rajaukset

Tutkittavat yritykset pyritddn valitsemaan siten, ettd pienosakkuuksia luovuttavilla
padomistajilla ei ole sukulaisuussuhdetta pienosakkuuden luovutuksen kohteisiin eikd
kysymyksessid ole sukupolvenvaihdostilanne. Mikili tutkimukseen osallistuvassa yri-
tyksessd on osakkeiden luovutuksessa kysymys sukupolvenvaihdoksesta, luovutuksen

saajan tai saajien oletetaan jossain myohemmdissid vaiheessa saavan yrityksestd pie-
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nosakkuutta isomman osuuden, jolloin osapuolten tavoitteet eridvit tutkimuksen ta-

voitteista liikaa.

Pienosakkuuden mairitelméa

Suomen Yrittdjien verkkosivujen (2019) mukaan pienosakkuuden (sama kuin osa-
omistajuus) ylittdd 30 prosenttia on osakkaalla yrittdjdstatus. Mikéli pienosakkuus on
vihintddan 15 prosenttia, kutsutaan omistajaa osaomistajaksi. Mikdli Omistus on véa-
hemmiin kuin 10 %, on omistaja osakeyhtidlain mééritelmidn mukaan vihemmistdosa-
kas. Pienosakkuudella tarkoitetaan osakkuutta, joka on enintdédn yrittdjdstatuksen rajan

30 prosenttia.

Tutkittavien yritysten toimialat

Tutkittavien yritysten toimialoja ei ole haluttu rajata, koska oletetaan, ettd omistajuus-

kysymykset eivit ole toimialasidonnaisia.

Tutkittavien yritysten kokoluokat

Suomen Yrittdjien verkkosivujen (2019) mukaan alle 10 tyontekijdn yritykset ovat
mikroyrityksid. Alle 50 tyontekijin yritykset ovat pienyrityksid. 50—249 henkilon yri-
tykset ovat keskisuuria. Pk-yritys on alle 250 henkilon yritys. Vihintdin 250 henkilod
tyollistivit yritykset ovat suuryrityksid. Tassd tutkimuksessa keskitytddn mikro- seki

pienyrityksiin.

1.3. Tutkimuskysymykset
Tutkimuskysymykset ovat johdettu pienosakkaiden sitoutumisen ja motivaation tar-

kastelusta, yritysriskin tasapainottamisesta, strategiatyon toimivuudesta sekd toimin-

nan hallinnointi- ja ohjausjarjestelmin tehokkuudesta ennen ja jédlkeen pienosakkuudet
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huomioivan omistajuustrategian toteutuksesta. Tutkimuskysymyksid esitetddn kolme

kappaletta.

Tutkimuskysymys 1. Miti pienosakas ja padosakas tavoittelevat pienosak-
kuuksilla omistajuusstrategiassa ja mitkad ovat heidin
motiivit?

Tutkimuskysymys 2. Minkilaisia pienosakkaiden ja padosakkaiden vilisid
eturistiriitoja voi esiintyd ja mitkéd ovat niiden syyt?

Tutkimuskysymys 3. Minkdlaisia pienosakkuusprosessin onnistumiseen tai
epdonnistumiseen vaikuttavia tekijoitd voidaan ha-
vaita?

2. Teoria

2.1. Omistajuusstrategiaa

Omistajuusstrategiaa koskeva tutkimus on lisdéintynyt viime aikoina. Kiyttimallid
omistajuutta tyokaluna ja saavuttaakseen sen avulla sekd perheen (ja sen yksittdisten
jasenten) ettd liiketoiminnan visiot tulee sen luoda omistamisen strategia (Torchia;

Rautiainen; Calabro; Ikdheimonen; Pihkala; Ikdvalko, 2018).

Elo-Pirssisen (2017) mukaan omistajastrategiassa médritellddn omistajien missio, vi-
sio ja arvot. Siind myos miiritellddn omistajien tavoitteet yritystoiminnalle. Omistaja-
strategiaa tulee linjata yrityksen strategian kanssa. Tdmén varmistamiseksi perheyri-
tyksen hallintotavan on sallittava omistuksen ja johdon vuoropuhelu. Strategian suun-
nittelu, valinta ja toteutus vaativat tehokkaita suunnitteluprosesseja, joissa yhdistyviit
omistajastrategia ja liiketoimintastrategia. Yrityksen johdon pitdi olla tietoinen omis-
tajien odottamista tuotoista, kasvutavoitteista ja riskinsietokyvystd suunnitellessaan

yrityksen strategiaa. Toisaalta omistajien pitdd tietdd yrityksen markkina-asemasta,
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mahdollisuuksista ja uhista sekd vahvuuksista ja heikkouksista, jotta omistajastrategia
olisi realistinen. Omistajastrategian pitdd kuulua osana yrityksen strategiaprosessiin.
Omistajilla tulee olla jatkuva keskusteluyhteys yrityksen johtoon. Omistaja- ja liike-
toimintastrategiaa luotaessa yrityksen johdossa toimivalla omistaja-perheenjdsenelld

on merkittdva rooli, koska hian on mukana molemmissa prosesseissa.

Omistajuuden mééritelméa

Omistajuus voidaan mdairitelld yleiselld tasolla esim. sanaselityksend sekd juridisella
tasolla. Ndiden synteesind omistaminen voidaan ymmaértdd hallinta-, kdytto- ja méa-
rddmisoikeutena omistuksen kohteeseen, joka on voimassa yhteiskunnan sidintdjen ja
lakien rajoissa. Omistuksen kohde voi olla siirto- ja vilityskelpoinen toiselle juridisel-
le tai luonnolliselle henkil6lle joko perinnon, lahjoituksen sekd vastikkeellisen tai vas-
tikkeettoman luovutuksen kautta. Omistajalla on omistuksen kohteeseen hallussapito-
oikeus, mutta ei huolenpitovelvollisuutta. Edelliseen lisdten yhteiskunnan sdédntdjen ja
lakien mukaan omistamisen kohde voi olla varallisuusjaottelun mukaan joko kiintedd

tal irtainta omaisuutta.

Yrityksen omistamisessa todellinen omistuksen kohde on yrityksen osakkeet, jotka oi-
keuttavat omistukseen osuudesta yritykseen. Osake on irtainta omaisuutta eli varalli-
suutta omistajalleen. Osake ja osuus yhtiostd ovat vaikeammin miiriteltavissd oleva
omistuksen kohde. Osakkeenomistaja saa osuudellaan yhtiostd oikeuksia sekd velvoit-
teita (Osakeyhtitlaki, 2006). Se on tahdonilmaus yrityksen osuuden omistamis- ja
midrddmisoikeudesta, johon kuuluvat seuraavat ominaisuudet: oikeus kiyttdd omista-
maansa esinettd miten haluaa, oikeus sdddelld missd mairin toiset voivat kyseistd
omistuksen kohdetta kéyttdd sekd oikeus siirtdd omistamansa omistuksen kohde va-
paasti haluamalleen luonnolliselle tai juridiselle henkillle haluamillaan ehdoilla. Suo-
raa valtaa tai vilitontd vastuuta osakkeen omistajalla ei ole (Osakeyhtiolaki, 2006).

Ikdheimosen, Pihkalan, Rautiaisen ja Ikédvalkon (2014, 15) raportin mukaan osakkei-
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den omistaminen ei sellaisenaan edellyti aktiivisuutta omistuksen suhteen, vaikka sa-

nakirjaselitys yleiselld tasolla ndin viestiikin.

Omistajuuden ulottuvuudet

Etzioni (1991, 466) haastoi omistajuuden taloudellis-rationaalisen sitoutumisen mallin
ja médritteli omistajuudella olevan monta ulottuvuutta, jotka edelleen médritteli olevan
asenne, omistuksen kohde, ajatus/suunnitelma sekid realiteetti/totuus. Myohemmin
perheyritystutkimuksessa on keskitytty analysoimaan psykologisen omistajuuden roo-

lia (e.g. Nordqvist, 2005; Brundin et. al., 2005).

Ikdvalko (2000) késitteli omistajuutta laajemmin ja tdhdensi, ettd omistajuus ei ole ai-
noa ontologinen osa yrittdjyyden kontekstissa, vaan psykologinen taso muodostaa yh-
den ontologisen osan monitahoisessa kokonaisuudessa. Mattila ja Ikdvalko (2003) jat-
koivat tdstd tuomalla esiin omistajuuskonseptin ammattimaisessa organisaatiossa ja
perustaen vdittimédnsd psykologiseen omistajuuteen (e.g. Pierce et al., 1991, 2001;
Beggan & Brown, 1994) seki joidenkin filosofien havaintoihin omistajuudesta (e.g.

Sartre, 1973; Grunebaum, 1987), jotka yksildivét neljd eri omistuksen ulottuvuutta:

1) laillinen ulottuvuus,
2) henkilokohtainen/ psykologinen ulottuvuus,
3) sosiaalinen ulottuvuus seka

4) toiminnallinen ulottuvuus ja sen vaikutukset.

Myohemmin Mattila ja Ikdvalko (2003) méadrittelivit omistukset tasot seuraavanlaises-

ti:

1) sosiaalisen omistamisen tasolla organisaation osat kommunikoivat ja ovat toistensa

kanssa vuorovaikutuksessa,
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2) juridinen taso, joka on myds sosiaalinen rakenne, on tyypillisesti staattisempi, yh-
teiso kehittdd ja ylldpitdd sitd enemmén tai vidhemmin tarkoituksellisesti sekd se
muodostaa eniten madriteltavissi olevan omistuksen tason,

3) henkilokohtainen ja psykologinen taso, jolla henkil6 tietdd ja tuntee olevansa kes-
tavissd ja kontrolloivassa asemassa suhteessa omistuksen kohteeseen, jonka arvon
se pystyy arvioimaan kontrolloitavan osuutensa perusteella,

4) toiminnallisuuden, vaikutuksellisuuden ja tuloksellisuuden taso on ajallisesti edel-
lisistd poikkeava haasteellinen prosessi, jossa henkilo omistamassaan kohteessa

toimimalla ja valta-asemaa kiyttidmalla tuottaa tietyn lopputuloksen.

2.1.1. Tahtotila ja tavoitteellisuus omistamisessa

Ikdheimosen et. al. (2014, 16) raporttiin viitaten tavoitteellisen toteutuksen keinoja
ovat viralliset sekd epéviralliset yrityksen padtoksentekoon sekd hallintaan liittyvit ta-
vat, jarjestelmit ja rakenteet. Yrityksen valvontaan liittyvid epdvirallisia jirjestelmid
voivat olla esim. tietojirjestelmit, ohjaus- ja johtoryhmét sekd tahdonvaltainen osak-
kaiden vililld solmittu osakassopimus. Virallisia jirjestelmid ovat esim. osakeyhtidlain
médrittelemit yrityksen hallintaelimet yhtiokokous ja hallitus. Yritysten omistajien yh-
teinen tahtotila mahdollistaa yrityksen kehittymisen. Yhteisen tahtotilan mahdollista-
minen myos pienosakkaita huomioonottavissa tilanteissa vaatii eritoten epavirallisten
jarjestelmien kehittdmisti, joissa pienosakkaiden valvontaa ja valtaa yrityksessd tasa-
painotetaan suhteessa padosakkaisiin. Mikili omistajien yhteinen tahtotila on puutteel-
linen esim. yrityksen kasvuhalujen, riskienhallinnan, pddomittamisen, voitonjaon tai
yrityksen omistussuhteiden muutosten suhteen, voi yrityksen menestyminen olla heik-

koa.

Sosiaalinen kidyttdytyminen organisaatioissa

Kommunikointi, vuorovaikutus ja yhdessd toimiminen lisddvit yhteisti ymmaérrysta,

joka kehittdid organisaation jdsenien vilille ainutlaatuisen suhteen (Mattila ja Ikdvalko,
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2003, 3) eli kollektiivisen identiteetin, joka saattaa ilmentyi sitoutumisena, lojaaliute-
na seki yhteenkuuluvuuden tunteena. Organisaatioon voi ndin kehittyd sosiaalista pii-
omaa, joka on luonteeltaan pitkédvaikutteista, dynaamista eli muuttaen muotoaan ja in-

tensiteettiddn ajan kuluessa.

Sosiaalinen omistajuus ja sosiaaliset organisaatiot

Burns (2007, 453, 456) maédritteli sosiaalisen omistajuuden keinoksi jakaa hyvinvoin-
tia. Sosiaalista hyvinvointia omistajilleen jakavien nk. sosiaalisten organisaatioiden
kehittdmisessd tarvitaan yhteistyotd julkisen sektorin ja litke-eldmén toimijoiden vélil-
l4a. Sosiaalisissa organisaatioissa hyviksytyt sosiaaliset arvot ja tavoitteet menevét ta-
loudellisen hyodyn edelle, jolloin voitto kanavoidaan yrityksen toiminnan seki sosiaa-

listen arvojen ja tavoitteiden ylldpitamiseen.

psykologinen omistajuus

Omistajien tahtotila rakentuu taloudellisten vaikuttimien lisidksi sosiaalisilla sekd psy-
kologisilla omistamisen ulottuvuuksilla, joista ensimméiisessd yrityksen omistajat seki
henkilokunta muodostavat yhtenédisen sosiaalisen ryhmin ja kollektiivisen identiteetin.
Tami hyvien suhteiden mahdollistama sosiaalinen pddoma eli sitoutuminen, lojaalius
ja pitkédn aikavilin kehittiminen, voivat parantaa yrityksen suorituskykyid huomatta-
vasti. Psykologisessa ulottuvuudessa yritys katsotaan osaksi omaa vaikutuspiiri, jo-
hon omistaja haluaa samaistua ja identifioitua myos yrityksen ulkopuolella. Talloin
omistajalle syntyy my0s tarve vaikuttaa omaa toimintaansa ja sen seurauksiin. Psyko-
loginen omistajuus on yleisesti yrityksen voimavara, mutta myds omistajien yhteisti

tahtotilaa uhkaava, koska kohdattaviin asioihin harvoin tulee suhtautua vain tunteella.

Aktiivinen omistajuus
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Omistajuudessa on kysymys omistajan ja omistettavan kohteen suhteesta, joka voi olla
staattista tai dynaamista. Ikdheimosen et al. (2014) raportin mukaan yrityksen kehit-
tyminen edellyttdd omistajan aktiivisuutta ja timén taytyy yrityksen kehittymisen kan-
nalta olla tavoitteellista. Aktiivisen omistaja nikee tavoitteet konkreettisina ja haluaa
luoda vaikutusmahdollisuudet yrityksen kehittymiseen sekd arvon kasvattamiseen.
Tastd huolimatta erityisesti mikro- ja pienyrityksissd omistamisen tavoitteellisuuden
tarkastelu on ollut védhéistd ja usein keskittynyt enemmaénkin liiketaloudellisiin tavoit-
teisiin, jotka ymmarretddan olevan enemmin yhteydessd passiivisen omistajuuden ta-
voitteisiin. Omistamisen tavoitteet vaihtelevat yrityksen koon, omistusrakenteen
(osakkaiden midri, perheyritys, listautunut julkinen yms.) sekid yhtiomuodon mukaan
ja erityisesti mikro- ja pienyritysten pienosakkaiden tavoitteet ovat epaselvid. Omista-
juuden tavoitteiden tulee olla yhtenevia yrityksen tavoitteiden ja kdytidntojen kanssa
(Boardman, 2012) eli tarkasteluun tulee miten ja ketkéd tavoitteiden médrittelyyn osal-

listuvat.

Aktiiviseen omistajuuteen kuuluu yrityksen sisélld tapahtuva toiminta eli jatkuvaan
kehitykseen sekd operatiiviseen toimintaan osallistumisen, jolloin johdon ja hallituk-
sen toimintaedellytykset paranevat ja yhteiset tavoitteet yhteisen tahtotilan myotd
mahdollistetaan paremmin. Aktiivinen omistajuus on ainutlaatuista ja korvaamatonta

yrityksen arvon kasvattamisen suhteen (Carlsson 2003, 372).

Passiivinen omistajuus

Ikdheimosen et. al. (2014, 16) raportin mukaan passiivinen omistajuus ei halua aktiivi-
sesti vaikuttaa omistettavan kohteen kehittymiseen, vaan haluaa passiivisesti odottaa
esim. yrityksen arvon kasvua, jolloin omistajuuden tavoite on ansaita vuotuisia osak-
keiden omistajien péittimid osinkoja sekd myydd myohemmin yrityksen osakkeita
voitolla. Tdméa suhde on usein ns. sijoittajasuhde yritykseen ja paddasiallinen mittari ta-
voitteisiin voidaan asettaa esim. tunnuslukujen kautta sijoitetun pdioman tuottopro-

senttina.
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Passiivinen omistaja antaa tilaa yrityksen johdolle, joka voi kanavoitua yrityksen asi-
oihin kantaa ottamattomuuden sekd valvonta- ja tukijdrjestelmien toimimattomuuden
vuoksi tavoitteiden eriytymiseen niiden vililla. Tama saattaa johtaa edelleen yrityksen
johdon oman edun tavoitteluun sekd uudenlaisen toimintakulttuurin kehittymiseen.
Carlssonin (2003, 6) mukaan omistajat ovat usein haluttomia yrityksen operatiivisen
toiminnan johtamiseen silloin kun asiat ovat yrityksessid kunnossa. Kun yritys ajautuu
kriisiin halu vaikuttaa yrityksen johtamiseen kasvaa, jolloin se voi olla jo liian myo6-
hiistd. Passiiviset omistajille on enemméin ominaista pyrkid omistuksestaan ja sijoi-

tuksestaan eroon, koska eivit tunne olevan vastuussa yrityksen sidosryhmille.

Omistajan intressit ovat saattaneet eriytyd myos portfolio-omistusten vuoksi muuttaen
omistajuuden aktiivisesta passiiviseksi omistajaksi (Ikdheimonen et al. 2014, 16). Ve-
rasen (1987; 1997) mukaan omistajan passiivisuus luo suuremmat odotukset ja jittad
suuremman roolin yrityksen johdolle. Tutkimuksissa on myds havaittu pienen omis-
tusosuuden omistajan pienempien vaikuttamismahdollisuuksien aiheuttavan passivoi-
tumista. Yrityksen omistuksen jakautuminen useaan pieneen osaa lisdd myos tunnetta
heikoista vaikuttamismahdollisuuksista. Ikdheimosen et al. (2014, 18-19) mukaan pie-
nosakkaiden tulisi vaatia tuolloin yhteisid, tietoisia ja tavoitteellisia toimenpiteitd, ettd

tahtotila selkeytyisi.

Passiivisen omistajuuden vahva vaikuttaminen

Passiivinen yrityksen osuuden omistaminen voi olla vahvaa vaikuttamista, kun omista-
ja ostaa tai myy osuuksiaan. Jo pelkka tieto siitd, ettd yrityksen osuuksia on myynnis-
td, on vahva vaikuttamiskeino etenkin mikro- seké pienyrityksissa. Tieto siitd, ettd yri-
tyksen osuuksia on myynnissd, voi olla signaali sen mahdollisista ongelmista, joista
osakkuuden omistaja haluaa paistd eroon. Tieto myynnistd voi viitata my0s yrityksen
menestykseen ja arvon nousuun, jolloin osakas haluaa tehdi voittoa yrityksen osuuden
myynnilld. Mikili kummassakin tapauksessa on osuuden omistajana yrityksen tirked

avainhenkild, voivat yrityksen johtamisen haasteetkin kasvaa huomattavasti. Vilttiadk-
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seen edellisen kaltaisia ongelmatilanteita yrityksen omistajat voivat sopia osakassopi-
muksessa tilanteista, milloin, kenelle sekd mihin hintaan osakkeita voidaan luovuttaa.

Osakassopimuksella onkin yleensd my0s vahva tavoitteellinen ulottuvuus.

Omistusosuuden merkitys tahtotilaan

Mikro- ja pienyrityksissd omistajien mééra ja omistusosuudet ovat merkitsevia yrityk-
sen hallitun ja tasapuolisen kehittamisen kannalta. Ikdheimosen et al. (2014, 19) rapor-
tin mukaan omistuksen hajaantuminen pieniin osiin voi aiheuttaa pienien omis-
tusosuuksien omistajien passivoitumista ja voimakkaasti ddntd kdyttdvien osakkaiden
mielipiteet saattavat korostua. Osakkailta vaaditaankin sekd vahvan ettd hyvian omista-
juuden lisdksi laadukasta suunnittelua jo osakkuuksien implementointivaiheessa kul-
minoituen méiérdyksiin osakassopimuksessa, jossa kaikkien osakkaiden mielipiteitd
pyritddn tasapainottamaan vilttddkseen osakkaiden eriarvoistumista. Pelkistddn juri-
dinen sopimus ei kykene titd ongelmaa poistamaan, vaan osakkaille taytyy olla kykya

ja tahtoa pitdd ylla jatkuvaa keskustelua ja sopimista omistajien yhteisistd tavoitteista.

Vahvan omistajuuden kisite

Ikdheimosen et al. (2014, 19) raportti esittdd kdsitteen vahvasta omistajasta, jonka se
midrittelee seuraavanlaisesti. Vahva omistaja haluaa aktiivisesti osoittaa tahtonsa yri-
tyksen johdolle ja hallitukselle. Vahva omistajuus merkitsee vahvaa sitoutumista yri-
tyksen tavoitteisiin sekd halua vaikuttaa keinoihin saavuttaa niitd. Vahvan omistajuu-
den késitteen vastakohta on heikko omistajuus. Heikko omistajuus ilmenee passiivi-
suutena, jolloin yrityksen omistamisen suhde operatiiviseen johtamiseen ja strategia-
tyohon saattaa etddntyd. Omistajan tukea ja nikemysti operatiiviseen padtoksentekoon
ei tdlloin saada, jolloin timaé saattaa vaikuttaa negatiivisesti yrityksen tavoitteiden saa-

vuttamiseen.

Hyvé omistajuus
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Yritysten menestyminen perustuu esimerkiksi hyvin liikeidean, tuotteiden ylivoimai-
suustekijoiden sekd rahoituksen saatavuuden lisdksi kykyyn hankkia tyovoimaa, jonka
osaaminen ja kokemus tukevat liikeideaa, toimialaa sekid vaadittavaa tyonkuvaa. Mik-
ro- ja pienyrityksissd avainhenkildiden tahtotilan on oltava mahdollisimman hyva.
Mikro- ja pienyrityksissd avainhenkilot ovat usein yrityksen omistajia, joten yksi tér-
ked menestystekijd niissd on hyva omistajuus. Ei siis ole yhdentekevid mitd, kuka, mi-
ten, miksi ja milloin omistaa. Hyvd omistaja on kiinnostunut yrityksen kehittdmisesta.
Hin tukee ja haluaa valvoa yrityksen johtoa aktiivisesti ja sddnnollisesti. Hyvd omista-
ja on luotettava ja hineen luotetaan. Hyvi omistaja pyrkii vélttimiin muiden omista-
jien kesken eturistiriitoja ja mikali niitd esiintyy, haluaa hin aktiivisesti niitd selvittdd.
Hyva omistaja ei tavoittele pelkdstddn omaa etua, vaan tavoittelee tasapuolisesti myos

yrityksen etua (Koiranen 2003, 52-53).

Huono omistajuus

Koirasen mukaan voidaan mééritelli huonon omistajan viisi ominaisuutta, jotka ovat
laadittu perheyritysten nidkokulmasta. Huono omistusrakenne voi huonontaa omis-
tusohjausta ja passiivisen omistaja voi aiheuttaa valtatyhjion antamalla toimivalle joh-
dolle liikaa valtaa. Omistuspohjasta on voinut tulla perheyritysten ajallisen sdilyttami-
sen motiivin seurauksena liian sirpaloitunut, jolloin osaaminen sek tahtotila ei korre-
loi yrityksen tavoitteiden ja muiden omistajien tahtotilan kanssa. Huonosti motivoitu-
nut omistaja kokee omistamisen taakaksi, jolloin hén ei ole tehtdviensa tasalla ja yri-
tyksen suoriutuminen ja tavoitteet alittuvat. Riitelevd omistaja edistdd riitoja, mutta ei

kykene niitd yhteistydssd muiden kanssa ratkaisemaan.

Omistajan tehtadvit

Aktiivisella, vahvalla ja hyvilld omistajalla on suuri rooli yrityksen koko toimintaan

vaikuttamisessa ja sille on tunnistettavissa tehtdvid, joihin sen on otettava kantaa. Lai-
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ne ja Haapanen (2010) esittivit kuusi omistaja-arvoa luovaa prosessia. Omistajan on
osaltaan myotdvaikutettava yrityksen tarkoituksen ja arvojen tunnistamiseen sekd mai-
ritettivd muiden osakkaiden kanssa yrityksen tavoitteet ja strategia. Edellisen mahdol-
listaakseen yrityksen on suunniteltava ja pditettivd miten pddomitus toteutetaan.
Omistajien tulee valita yrityksen johto sekd hallitus ja niiden tulee jatkuvasti valvoa
sekd arvioida niiden suoriutumista, joka liittyy operatiivisen toiminnan toteuttamiseen
sekd palkitsemiseen. Kaikki edelld mainitut tehtdavit vaativat omistajilta kokemusta ja
osaamista. Omistajien tavoitteiden ja tahtotilan yhtendisyys luo edellytykset operatii-
visen johdon tavoitteiden muodostumiseen sekd toteuttamiseen, jolloin laadukas val-
vontaprosessien ja -tyokalujen eli omistajaohjauksen hallinta mahdollistaa omistajien
ja johdon tavoitteiden yhtendisyyden sekd varmistaa yrityksen menestysedellytykset.
Mikro- ja pienyritykset ovat henkiloresurssien sekd niiden saatavuuden suhteen huo-
nommassa asemassa pk- ja suuryrityksiin verrattuna, joten niiden haasteet ovat edelld

luetellun omistajaosaamisen suhteen suuria.

Perheyrityksen ja ei-perheyrityksen omistajan tavoitteet

Hyvin suuri osa mikro- ja pienyrityksisti tdayttdd perheyrityksille esitettyjd kriteereit,
jotka edelleenkin eivit ole yksiselitteisid. Suomen yrityskannasta n. 80-86% arvioi-
daan olevan perheyrityksid. Perheyritysten omistajien tavoitteet ovat erilaisia verrattu-
na ei-perheyrityksiin (e.g. Sharma et al., 1997). Gersick et al. (1997) havaitsi, ettd
perheyrityksissi tavoitteet liittyvit enemmin henkilokohtaisiin, perheeseen tai elimén-
tyylin liittyviin syihin. Perheomistajuus tekee kustakin perheyrityksestd ainutlaatuisen
(e.g. Sharma et.al.,1997). Tdmé voisi johtaa edelleen oletukseen ei-perheyritysten
enemmin oppikirjamaisemmasta liitketoiminnan hoitamiskulttuurista, jolloin niiden

pédasialliset tavoitteet ovat taloudellisia.

Ward (1988) esitti perheyritysten kidyvin ldpi kolme kehitysvaihetta. Ensimméiisessd
vaiheessa omistajayrittdjd tekee kaikki pdédtdkset perustuen perheen ja yrityksen tar-

peiden yhdenmukaisuuteen. Tédmin vaiheen perheyritysten tavoitteet ovat ldheisessi
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yhteydessid omistajayrittdjdn tavoitteisiin ja motivaatioon. Toisessa vaiheessa omista-
jayrittdjd sdilyttdd kontrollin yrityksen, mutta sen kasvu ja kehittiminen ovat perheen
kannalta tdrkedssd roolissa ja tapahtuvat toisen sukupolven toimesta. Viimeisesséd vai-
heessa liiketoiminta ja perhe voivat joutua keskenédédn eturistiriitaan. Yrityksen liike-
toiminnan kehittiminen ja ylldpitdmisen intensiteetti voi heikentyd, koska yrittdjé-
omistaja saattaa vasyd tai kylldstyd niihin ja perheen ja yrityksen tasapainon hakemi-
sesta saattaa tulla méadrddva tavoite. Edelliseen viitaten Sharma et. al. (1997) esittiviit,
ettd tutkijoiden tulisi ottaa omistajien tavoitteita tutkiessaan ja tarkempia havaintoja
saadakseen huomioon perheyritysten Wardin esittamit kehitysvaiheet. Sharma et al.
(1997) esittdavit myos, ettd on epédselvdd onko jatkuvuuden tavoittelu varsinainen ta-

voite vai onko se tavoitteeseen padsemisen keino.

Tagiuri ja Davis (1992) kuvasivat perheyritystd kolmella toisiaan leikkaavalla ympy-
rian mallilla, jossa perheen, yrityksen sekd omistamisen kaikkia kolmea ympyrii leik-

kaava alue kuvaa todellista ja toimivaa omistajuutta, joka tekee siitd perheyrityksen.

Kuvio 1. Tagiuri ja Davisin (1992) kolmen ympyrin leikkaava alue kuvaa

todellista ja toimivaa omistajuutta
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He havaitsivat myods empiirisessd tutkimuksessaan kuusi tirkeintd perheomistajien ta-

voitetta. Omistajat tavoittelevat yritystd;

® jossa tyontekijidt voivat olla onnellisia ja tuotteliaita sekd josta he voivat olla
ylpeiti,

® joka tuottaa heille taloudellista turvaa ja taloudellisia etuja,

e joka kehittdd uusia laadukkaita tuotteita,

® joka toimii keinona saavuttaa henkilokohtaista kasvua sekd sosiaalista etua ja
autonomiaa,

e joka edistdd hyvad yrityskansalaisuutta,

¢ joka antaa turvallisuutta tyottdmyyttd vastaan.

Huomioitavaa ja mielenkiintoista edellisissd tavoitteissa on se, ettd ei yksikddn ndistd
ole ja vain yksi 74 tutkimuksen tavoitteista on suoraan yhteydessé jatkuvuuteen ja seu-
raavaan sukupolveen vaikuttamiseen. Tdmén havainnon perusteella voidaan arvioida
ja ennustaa, ettd jatkuvuuden tavoittelu jossakin olosuhteissa ei ole tavoite itsessdin,
vaan enemminkin strategia saavuttaa useampia eri tavoitteita. Tdmain tutkimuksen pe-
rusteella 10ydetyt havainnot alleviivaavat perheyritysten tavoitteiden identifioinnin ja
harkinnan tdrkeyttd ennen yritystd laatia méédradva lausunto siitd, kuinka néitéd tavoit-

teita tulisi kéasitelld.

Sosioemotionaalinen varallisuus (SEW)

Perheyrittdjien keskitetty panostus koko omaisuudellaan yhteen yritykseen erottaa
perheyrittdjien muista omistajatyypeistd (Minichilli et al., 2016). Mikili perheyrittiji-
en tiytyy tehdd strategisia valintoja yrityksen kasvuun liittyen, ottavat ne yleensd
huomioon pédidtoksenteossa taloudelliset sekd ei-taloudelliset n#dkokohdat. FEi-
taloudelliset nikokohdat liittyvit sosioemotionaaliseen varallisuuteen (englanniksi so-

sioemotional wealth, SEW), joka miiritellddn tunnearvona, jonka perhe on sijoittanut
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yritykseen (Gomez-Mejia et al., 2007). Perheyrittdjdan pdittdessd yrityksen kasvusta se
tekee pdidtoksensd peilaten mahdollisiin seurauksiin, jolloin se pyrkii sdilyttiméédn so-
sioemotionaalisen pddoman. Sosioemotionaalisen varallisuuden ydinulottuvuudet voi-

daan médaritelld FIBER mallissa (Berrone et al. 2012) seuraavanlaisesti;

e perheen kontrolli ja vaikutusvalta yrityksessd (F = Family),

e perheen halua identifioitua yrityksen kautta (I = Identity),

e perhe pyrkii luomaan sosiaalisia siteitd yrityksessd (B = Bindings),

e perhe pyrkii edistiméin perheenjdsentensd tunnesiteitd yritykseen (E = Emo-
tional),

e perhe haluaa perhesiteidensi kautta jatkuvuutta yritykselle (R = Renewal).

Perhe pyrkii sdilyttiméddn sosioemotionaalisen varallisuuden kaikissa yritystd uhkaa-
vissa tilanteissa sekd pyrkii sdilyttiméén tasapainon ja valitsemaan vihemman riskialt-
tiin kdyttaytymismallin. Vaikka sosioemotionaalisesta varallisuudesta on tullut per-
heyritystutkimuksen saralla vallitseva paradigma, on esitetty oletuksia sen patemitto-
myydesté kaikkien perheenjédsenien kesken (Mille and Le Breton-Miller, 2014; Souder
et al. 2017). Sosioemotionaalisen varallisuuden merkitys saattaa olla erilainen niille
perheenjasenille, jotka vain tyoskentelevit yrityksessd ja eividt omista sitd (Basco and

Calabro, 2017).

Viimeisimmit tutkimustulokset osoittavat, ettd yritykset joissa on vahva perheomis-
tuksellinen kontrolli ja vaikutusvalta seki toimitusjohtajana perheen edustaja, olisivat
vihemmin alttiita talouden kriisien vaikutuksille eli kykenisivit reagoimaan nopeam-
min ulkoisiin héiridtilanteisiin ja suoriutumaan siten niisté ei-perheyrityksida paremmin

(Minichilli et al., 2016).

Tutkimuksia omistajista ja niiden tavoitteista ovat tehneet (e.g. Scott and Rosa, 1996;

Pierce et al., 2001).
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2.1.2. Omistajuuden motiivit

Boardman (2012) selvitti omistajuuden motiiveita ja ndiden mukaan Ikdheimonen et
al. (2014, 21) asettivat raportissaan aihepiireittdin kysymykset motiiveittain, jotka oli-

vat:

® yritysarvon kasvattaminen,

¢ liiketoiminnan kasvattaminen,

e osinkotuottojen tavoittelu,

¢ yrityksen osakkeiden myynnistd saatava voitto,
¢ yritystoiminnan jatkuvuuden turvaaminen,

e tyollistiminen ja

® itsendisyys.

Vastaukset vaihtelivat yritystyypeittdin, joita olivat porssiyritys, perheyritys, pddoma-

sijoitteinen yritys sekd muu omistajayrittdjd ja —tiimivetoinen yritys.

2.1.3. Vaikutusmekanismit (governance)

Omistajalla on etuoikeus ohjata ja valvoa yrityksen kehittymistd (Lainema ja Haapa-
nen, 2010). Ikdheimosen et al. (2014, 22) raporttiin viitaten tavoitteellisuuden niko-
kulmasta omistajaohjaus tarkoittaa omistajan tahtotilan tietoista kerddmistd ja muok-
kaamista edelleen tavoitteiksi, jotka edelleen vilitetddn yrityksen johdolle ja muille
keskeisille toimijoille. Omistajaohjauksen tarkoitus on erilaisia mekanismeja kdyttden
saada omistajien tahtotila yrityksen toimintaa aidosti ohjaavaksi tekijiksi. Se sisiltdd
seki toiminnan ja tavoitteet ettd mekanismit ja kanavat tavoitteiden kerddmiseksi, va-

littdmiseksi ja toteuman seuraamiseksi.
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Edellisen kappaleen viittauksen raportti esittdd omistajaohjauksen mekanismien jakoa
rakenteellisiin, jirjestelmiin ja prosesseihin sekd sopimuspohjaisiin mekanismeihin.
Rakenteelliset mekanismit ovat yrityksen hallintoelimii ja niistd keskeisin on yrityk-
sen hallitus. Mikro- ja pienyritysten nikokulmasta voidaan esittad tirkeédksi rakenteel-
liseksi mekanismiksi myos hallitusta vihemmén muodollinen johtoryhmé (englanniksi
Management Team), joka voi olla omistajayrittdjdstd, pienomistajista sekd mahdolli-
sesti muistakin avainhenkil6isti muodostunut liiketoimintaa ohjaava ryhmd, jolla on
vahva omistajien rooli ja tahtotila. Jarjestelmét ja prosessit toimivat mekanismeina,
jotka varmistavat tietoa ja tuovat ldpindkyvyyttd omistajille ja viranomaisille. Sopi-
muspohjaiset mekanismit luovat oikeudelliset (vastuut, velvollisuudet ja oikeudet)
olosuhteet joko omistajien vilille tai omistajien ja johdon vilille. Niistd esimerkkeind

voidaan esittdd osakassopimukset seké johtajasopimukset.

Laineman ja Haapasen (2010) mukaan yrityksen omistajaohjauksen vaikuttamisen
mekanismit ovat vélillisid ja vilittoémid. Jako perustuu siihen, miten vaikutus yrityk-
seen toteutuu. Vilillisen vaikuttamisen keinoja ovat yrityksen hallituksen kokoonpa-
non valinta sekd hallitustyotd ohjaavien omistajien tavoitteiden médrittely. Niitd ovat
myo6s yrityksen pddomarakenteen sekd johdon palkitsemisjirjestelmien médrittelyt.
Esimerkiksi yritysjohtoon, rahoituspéaiatokseen, yritysjéarjestelyihin sekd omistusjirjes-

telyihin vaikuttamiset ovat valittomii.

Yrityksen hallintajédrjestelmd muodostuu edellisesséd kappaleessa mainituista keinoista,
niihin osallistuvista toimijoista sekd kumpienkin edellisten suhteista. Lisidksi omistaja-
ohjaus voidaan nihdd myos seki sisdisend ettd ulkoisena hallinta- ja valvontajérjes-

telméand.

Omistajien tehtdvit hallintajédrjestelméin nikokulmasta

Omistajan on hallintajirjestelmén ndkokulmasta otettava huomioon moninaisia tehté-

vid. Omistajan ja erityisesti sijoittajaomistajan padmotiivi ja tehtdvd on vaikuttaa yri-
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tykseen sen arvoa kasvattaen. Omistajien tulee valvoa yrityksen viranomaisen yritys-
toimintaan asettamia vaatimuksia ja lakeja. Nditd ovat esimerkiksi kirjanpitolain nou-
dattaminen, verolakien noudattaminen sekéd patentti- ja rekisterihallituksen vaatimuk-
sien huomioonottaminen. Omistajan tulee noudattaa osakeyhtitlakia, jossa tarkeitd
tehtdvid ovat esimerkiksi yrityksen toiminnan ja sen toimielinten, kuten yhtiokokouk-
sen ja hallituksen, lainmukaisuuden ja omistajien tasapuolisen kohtelun turvaaminen.
Omistajan tulee my0s asettaa ja valvoa yrityksen ottamia riskejd seki rajoja, joita voi-
vat olla esimerkiksi osakepddoman, oman pddoman, vakuuksien sekd sijoitetun pai-
oman raja- ja tuottoarvot. Saavuttaakseen asetettuja tavoitteita omistajan tulee tukea
sekd kannustaa yrityksen johtoa, jolloin se kykenee my0s seuraamaan sekd valvomaan
johdon suoriutumista ja kerddamaiin sekd viestimiddn muille omistajille tietoa yrityksen

tilasta.

Mikro- ja pienyrityksissd laajat omistajaohjauksen mallit ovat usein liian raskaita ja ei
kovinkaan tarkoituksenmukaisia toteuttaa, joten malleja on kehitetty niihin kevennet-
tyind ja helposti omaksuttavissa ja implementoitavissa olevina kysymyslistoina ja oh-
jeistuksina. Esimerkiksi Keskuskauppakamari julkaisi 2016 ohjeistuksen, jossa yrityk-
sen omistajaohjauksen mekanismien vaatimat tehtivit listataan. Rakenteellisista me-
kanismeista tulee ohjeistuksessa ottaa huomioon ainakin yhtiokokous, hallitus sekid
toimitusjohtaja. Jarjestelmistd ja prosesseista huomioonotettavia ovat esimerkiksi pal-
kitsemisjdrjestelmien prosessointi, sisdisen valvontajdrjestelmin luonti ja yllépito, ris-
kienhallinnan rajojen méiirdaminen sekd valvonta, tilintarkastusprosessit sekd tiedot-
tamisprosessit ja jarjestelmit. Sopimuspohjaisia hallintamekanismeja ovat esimerkiksi
yrityksen osakkaiden tahdonvaltaiset sopimukset, kuten yhtijarjestyksen sekéd osakas-

sopimuksen laatiminen ja vaaliminen.

2.2. Strategiatyo

Strategian madrittely ja termit
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Johnsonin et al. (2005) mukaan strategia on yrityksen pitkédn tdhtdimen suunnan ja laa-

juuden médrittdmistd, jolloin pyritddn sekd saavuttamaan yrityksen voimavarojen yh-

distelmédn avulla kilpailuetua muuttuvassa toimintaympéristossd ettd tyydyttamaddn

omistajien odotuksia ja tavoitteita. Strategia —viitekehyksen termit ja niiden médritte-

Iyt kdytannon esimerkkeineen esitetdén seuraavassa Johnsonin et al. (2005) laatimassa

taulukossa.
Termi: Madrittely: EsimerkKki:
Missio Hallitseva tarkoitus olla lin- | Olla terve ja hyvikuntoi-

jassa omistajien arvojen
kanssa

nen

Visio tai strateginen ai-
komus

Haluttu tulevaisuuden tila:
yrityksen padmaird

Juosta maraton

Tavoite Yleinen julkilausuma tdh- | Pudottaa painoa voimistaa
tdimesti ja tarkoituksesta li-
haksia
Téhtdin Mahdollisesti numeroina il- | Pudottaa 5 kg painoa 1.

moitettava, tarkempi julki-
lausuma tavoitteista

Syys-
kuuta mennessid ja juosta
maraton ensi vuonna

Harvinainen resurssi tai

Resurssi, prosessi tai osaa-

Mahdollisuus kuntosaliin,

ydinosaaminen minen, joka tarjoaa kilpai- | perheen ja ystdvien tuki ja
luetua aikaisempi menestyksekis

dieetti
Strategia Pitkén tdhtdimen suunta Yhteistyoverkosto (urhei-

luseura, saannollinen lii-
kunta, Kkilpailee marato-
neissa sddnnollisesti, pysyy
asianmukaisesti dieetissi)
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Valvonta Valvoa toimenpiteiden
edistymisti:

- arvioida strategian
tehokkuutta ja toi-
menpiteiti

- muuttaa strategiaa
ja/ tai toimenpiteitd,
jos tarpeellista

Valvoa painoa, juostuja ki-
lometreji ja aikaa, jos kehi-
tys tyydyttivad dld tee mi-
tddn; jos ei, harhkitse muu-
ta strategiaa tai toimenpi-
teitd

Taulukko 1 The vocabulary of strategy -table (Johnson et al. (2005))

Strategian madrittelyyn voidaan esittdd historiallisemmasta ndkokulmasta esimerkiksi

neljd tapaa. Ansoffin (1965) mukaan strategia mairitellddan yritysten tarpeena eritelld

tarkasti eri toiminta-alueet, kasvuhaluina seki toimintatapoina ja ohjeistuksina. Porter

(1980) maidritteli strategian vastaamaan miten kilpailussa pirjitddn eli keinona pérjéti

ja voittaa kilpailu. Kolmas tapa on médritelld yrityksen asema suhteessa kilpailijoihin.

Viimeinen on ns. skandinaavinen tapa, joka on liike-idealdhtdinen. Perusajatuksena on

tarkastella yrityksen tuotetta ja palvelua, asiakasta ja markkinaa sekd toimintatapoja ja

resursseja yhden hyddykkeen yrityksen tai ison yrityksen yhden liiketoiminnan nako-

kulmasta.

Organisaatiotasolla strategia voidaan olettaa olevan teleologinen prosessi, jossa haluttu

lopputulos ja tavoitteet ovat olennaisia ja perustavanlaatuisia (Van de Ven ja Poole,

1995).

Strateginen paitoksenteko

Johnson et al. (2005) mukaan strateginen pédidtoksenteko on pitkivaikutteista. Porteri-

lainen ndkokulma tdhdn on pyrkimys saavuttaa kilpailuetua suhteessa kilpailijoihin.

Tami tapahtuu esimerkiksi tehokkaan asemoinnin kautta. Strategiseen piditoksente-

koon liittyy todennékdisesti yrityksen toiminnan laajuuden kisitteleminen. Toiminnan
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laajuuden ymmairtdminen on strategian kannalta perustavanlaatuista, koska se rajaa

mitd yrityksen on mahdollista saavuttaa.

Strategia voidaan ndhdd resurssien ja toiminnan sopeuttamisena yrityksen toimin-
taympéristoon. Strategisen yhteensopivuuden (englanniksi “fit”) ymmaértdminen kehit-
tdd tunnistamaan mahdollisuuksia yrityksen toimintaympéristosséd sekd sovittaa yrityk-
sen resursseja ja osaamista siten, ettd niistd kyetddn luomaan kilpailuetua. Yrityksen
tulee my0s kehittdd resursseja ja osaamista (englanniksi “’stretch”), ettd toiminnan ra-
joja voidaan kasvattaa. Télloin on huomattava, ettd strategian vaatiessa isoja resurssi-
muutoksia voivat my0s riskit kasvaa oleellisesti. ”Fit” ja “’stretch” ajatusmalleja tyos-
tdessddn yritys voi hyodyntdd tyokaluna esim. SWOT -analyysid, jossa miiritellddan

yrityksen vahvuudet ja heikkoudet sekd mahdollisuudet ja uhat.

Yrityksen operatiivisen toiminnan tulee olla linjassa strategian kanssa eli operatiivisen
toiminnan taso madrittelee todellisen strategisen kilpailuedun. Yrityksen strategiaan
vaikuttavat myos vaikutusvaltaisten ja vallankéyttdjien arvot ja odotukset. Huomatta-
vaa tdssi on, ettd eri henkil6illd voi olla tiysin erilaisia odotuksia, tavoitteita ja kunni-
anhimoja yrityksen strategian suhteen, jotka voivat luoda eturistiriitoja myos yrityksen

omistajajoukon sisilla.

Hallitus

Hallitus on yrityksen osakkeenomistajien nimittdma osakeyhtiolain mukaan pakolli-
nen hallintoelin, johon voi kuulua ldhtokohtaisesti yhdesti viiteen jdsentd ja varajisen,
mikéli hallitukseen kuuluu vihemmaén kuin kolme jdsentd. Monijdseninen hallitus ni-
mittdd keskuudestaan puheenjohtajan, ellei hallitusta valittaessa tai yhtidjédrjestyksessa
paitetd toisin. Osakeyhtiolain mukaan hallituksen yleistoimivallan tehtdvd on huoleh-
tia yhtion hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jarjestimisestd. Hallitus luo
alapuolellaan olevan organisaation ja valvoo sitd. Hallituksen tehtivéd on nimittii toi-

mitusjohtaja ja usein my0s se rekrytoi muutkin johtavassa olevat tyontekijat. Huoleh-



30

tiessaan yhtion hallinnon tehtédvistd sille kuuluu vaikutukseltaan laajat litketoimintaan

liittyvit paiatokset sekd muut merkittivit oikeustoimet.

Hallitus strategiatyossa

Lain mééradmien tehtdvien lisdksi hallituksen tdrkeimpii tehtdvid on suunnitella, péi-
vittdad sekd toteuttaa yrityksen strategiaa omistajien tahtotilan pohjalta. Mikro- ja pien-
yrityksissd hallituksen jasenet on yrityksen omistajia, jolloin seké liiketoiminnallinen

ettd omistajuuden strategiatyd nivoutuvat yhteen.

Johtoryhma strategiatydssa

Johtoryhmi voidaan méiiritelld tarkemmin sellaiseksi joukoksi yrityksen tyontekijoitd,
jotka vastaavat johtajina erilaisista yrityksen funktioista. Mikli yrityksessd on maédri-
telty johtoryhmi ja se koostuu pelkéstddn tai sithen kuuluu valtaosa yrityksen omista-
jista, voidaan esittdd ettd johtoryhméssd tehdédidn liiketoiminnallisen strategiatyon li-

sdksi myos omistajuusstrategiaan liittyvai tyota.

Suomalaisten mikro- ja pienyritysten taloudellinen kannattavuus ja menestys ovat
vahvassa sidoksissa sekd hallitus- ettd johtoryhmétyoskentelyn laadukkuuteen, joten
mielenkiintoista on tutkia liiketoiminnallisen sekd omistajuuteen liittyvédn strategia-

tyon onnistumista.

2.3. Sitoutumisen mallit

2.3.1 Agenttiteoria

Agenttiteorian juuret ovat syvit. Berle & Means (1932) havaitsivat, ettd litketoiminnan

johtajat voivat edistid omia tavoitteitaan omistajien tavoitteiden kustannuksella.

Agentti- pddmiesteorian mukaan moderneissa ja laajasti omistetuissa yrityksissd joh-
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tamisen toimenpiteet eroavat niistd, joilla on tarve maksimoida voitot omistajille.
Agentti-pddmies suhdetta tutkittiin 1970 luvulla aluksi hallitustydskentelyn nédkokul-
masta. Agenttiteorian kehityksen taustalla ovat vaikuttaneet Zahra & Pearcen (1989,
301-302) kehittimait talous- ja rahoitusteoriat. Jensen ja Mechling (1976, 5), julkaisi-
vat aikaisempien agentti-pddmies suhdetta koskevien kirjoitusten pohjalta artikkelin,
jonka mukaan pddmies tekee agentin kanssa sopimuksen. Agenttiteorian perusajatuk-
sena on osapuolen tavoite hyotyd toisesta osapuolesta hallussaan olevan informaatio-
edun turvin. Agenttiteorian kdytdannon esimerkkejd voidaan havaita yrityksen johdon

ja omistajien vilisten tavoitteiden erilaisuuksien kautta.

Agenttiteorian perustavoite on tutkia pddmiehen ja agentin vilille syntyvii eturistiriito-

ja, joita pyritddan valvomaan omistusohjauksella.

Rasilan (2004) mukaan omistajuudelle voidaan kuvata seuraavanlainen teoreettinen

viitekehys (kuvio 1)

Sidosryhmat

Omistus Kontrolli

N\ /
N /

Agenttiteoria

A

Corporate Governance

Hallitustyoskentely

Kuvio 2 Omistajuuden teoreettinen viitekehys (Rasila, 2004)
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Rasila (2004) osoittaa kontrollin eroavan omistuksen kanssa, mutta huomioi ympéaroi-
vit sidosryhmit. Omistajien tahtotila vilittyy agenttiteorian mukaisesti yritykseen, jol-
loin pyritddn hallitsemaan riskejd ja agenttiongelmaa sekd minimoimaan agenttikus-
tannuksia. Corporate Governance siditelee omistusohjausta, joka pddtyy hallituksen

kokoonpanon nimedmiseen ja hallitustydskentelyyn.

Agenttisopimus

Agenttisopimuksella pdimies delegoi agentille valtaa ja vastuuta sovittujen tehtdvien
tai vastuualueen hoitamiseksi. Sopimuksen vastineeksi pddmies kanavoi agentille ra-
hallisen korvauksen. Pdimies jarjestdd tuotannontekovilineet ja luo taloudelliset olo-

suhteet sovittujen tehtdvien tai vastuualueen hoitamiseksi.

Agenttiongelma

Agenttiteorian tutkimuksella halutaan ymmartdaa agentin ja paamiehen vélistd vuoro-
vaikutusta sekd 10ytdid keinoja saada pddmies ja agentti toimimaan yhteisten tavoittei-
den mukaisesti, jolloin syntyvdd ongelmaa kutsutaan agenttiongelmaksi. Omistajaoh-
jauksen tirkeimpid tehtdvid on agenttiongelman ratkaiseminen (Hirvonen, Niskakan-

gas ja Steiner, 2003, s. 29-30).

Valvontaongelma

Jensen ja Mecklingin (1976) mukaan johtavat eivit maksimoi voittoja omistajille, mi-
kili isoissa yrityksissd tarkoitukseen sopivaa omistajaohjausta ei ole implementoitu
varmistamaan osakkeenomistajien edut. Piiimiehen on ensisijaisen tirkedd valvoa, ettid
agentti toimii padmiehen etujen mukaisesti ja ei kdytd paamiehen hidnelle antamaansa
valtaa vdidrin (Lainema 1998, s. 53). Valvontaongelman ratkaiseminen edellyttdd tut-
kimusta, jossa pyritddn tunnistamaan ja kehittdmién valvontakeinoja. On kehitettdvi

vastaava organisaatioteoria, joka pyrkii estiméddn johdon antautumista laaja-alaiseen
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opportunistiseen kdyttdytymiseen ja hydtymiseen omistajien kustannuksella (William-

son, 1985).

Agenttikustannus

Pddmiehelle koituu kustannuksia agentin valvonnasta ja niitd kutsutaan agenttikustan-
nuksiksi (Eisenhardt, 1989, 58). Jensen et al. (2003), mukaan agenttikustannus syntyy,
kun pddamies kéyttdd sijoittamaansa pddomaa huolehtiakseen siitd, ettd agentti toimii
pddmiehen etujen mukaisesti. Meckling (1976, 308), jakoi agenttikustannukset aiheu-
tumisperiaatteiden mukaan padmiehen valvontakustannuksiin, agentin sitouttamiskus-
tannuksiin ja jddnnoskustannuksiin. Useampien tutkimusten mukaan (e.g. Fama ja Jen-
sen, 1983, s. 302-303 ja 323; Eisenhardt, 1989, s. 65; Ikdheimonen et al., 2014, s. 30)
tehokkain keino minimoida agenttikustannuksia on padmiehen agentilta vaatima sdén-

nollinen raportointi.

Johdon kannustinjirjestelmait

Tricker (1984) mukaan hallituksella on tidrked asema ja erityisesti hallituksen jdsenen
sekd toimitusjohtajan suhde on avainasemassa. Williamson (1985) havaitsi, ettd omis-
tajien edut ovat turvatut vain jos toimitusjohtaja ei kuulu hallitukseen tai kun toimitus-
johtajalla on kannustinjirjestelmédn kautta samat intressit kuin omistajilla. Tdmé joh-
don kannustinjdrjestelméd palkitsee heidédt rahallisesti maksimoidessaan omistajien
edut. Tillaiset kannustinjdrjestelmit sisdltavit tyypillisesti jarjestelyn, jossa ylin johto
vastaanottaa yrityksen osakkeita mahdollisesti alemmalla hinnalla, jolloin yhdensuun-
taistetaan johdon taloudelliset edut omistajien kanssa (Jensen ja Meckling, 1976).
Muita samankaltaisia ylimmin johdon kannustinjirjestelyihin yhdistyvid keinoja ovat
yrityksen arvon kasvattamiseen liittyvit jarjestelyt. Néilld pyritddan eliminoimaan joh-
don lyhyen tidhtdimen toimenpiteitd, jotka haittaavat yrityksen pitkidn aikavilin arvon

kehittamista.
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2.3.2. Stewardship —teoria

Johdon kdyttdytymistd organisaatioissa on tutkittu suhteessa omistajien tavoitteisiin ja
etuthin my0s sekd psykologian ettd sosiologian nikokulmista. Organisaation eri roo-
leissa toimivien henkil6iden motivaatiot ovat saaneet alkunsa tarpeesta saavuttaa olen-
naista tyydytystd haastavan, vastuullisen ja arvostetun tyon menestyksekkadstd suorit-
tamisesta ja niiden avulla saavuttaa esimiestensd tunnustusta (McClelland, 1961;
Herzberg et. al. 1959). Mikdli johtaja arvioi tietyn toimenpiteen olevan henkilokohtai-
sesta nikokulmasta kannattamaton, saattaa hén siitd huolimatta suorittaa toimenpiteen
velvollisuudentunnosta sekd annettujen normien mukaisesti (Etzioni, 1975). Jensen ja
Mecklingin (1976) mukaisen agenttiteorian johdon ja omistajien intressien selkedn
erottelun liséksi on esitetty eri ndkokantoja. Silverman (1970) on esittényt, ettd organi-
saatioiden sosiologisessa tarkastelussa johtajien henkilokohtainen ja yksilollinen kisi-
tys johtavat laskelmoivaan kayttdytymiseen. Naméd vaihtoehtoiset teoreettiset niako-
kulmat ovat ristiriidassa agenttiteorian johdon tavoitteiden kanssa ja luovat ste-
wardship —teorian (Donaldson, 1990a, 1990b; Barney, 1990). Tédmin teorian mukaan
yrityksen ylin johto, opportunistisen toimintatavan vastakohtana, haluaa tehdi tyonsi
hyvin ja olla hyvé ns. pehtori tai taloudenhoitaja yrityksen varojen vaalimisessa. Ste-
wardship —teorian mukaan johdon motivoituminen ei ole luontaisesti ja yleisella tasol-
la ongelmallista, vaan kysymys on siiti miten hyvin yrityksen johto pyrkii noudatta-
maan ja suoriutumaan yrityksen omistajien miérittelemistd hyvistd toimintatavoista.
Tamin teorian mukaan johdon suoriutumisongelmia esiintyy organisaatiorakenteen
madrittamissd tilanteissa, jolloin johdon asema ja toimenkuva mdidrittdavit johdon te-
hokkaat toimenpiteet. Ongelmaksi timd muodostuu, mikili organisaatiorakenne ei ole
laadittu siten, ettd johto kykenee muodostamaan ja implementoimaan tarvittavat suun-

nitelmat yrityksen paremmasta suoriutumisesta (Donaldson, 1985).

2.3.3. Psykologinen omistajuus

Psykologisen omistajuuden tutkimuksen historiaa
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Jo vuosisatoja sitten on esitetty, ettd tunnemme omistavamme sen mihin tydmme koh-
distuu ja mitd siitd syntyy tuloksena (Locke, 1690). Psykologisen omistajuuden teorian

juurena oleva minuuden teoria on my0s vanhaa perua (e.g. James, 1890).

Aikaisemmin esitettyd myotéillen laajempi minuuden kokeminen todettiin olevan vah-
vassa suhteessa ympdaristoon ja siitd johdettuna suhteesta omistuksen kohteeseen eli
mikd on minun (e.g. Dittmar, 1992; Belk, 1988). Tétd omistajuuden psykologiaa ja sii-
hen suhteessa olevia psykologisia prosesseja on tutkinut esimerkiksi Furby (1979;
1980), Beggan (1992) sekd Beggan ja Brown (1994). Varsinaisen psykologisen omis-
tajuuden tutkimus on uusi konsepti johtamisen tutkimuksessa ja sitd on kehittdnyt
1990 —luvun alusta ldhtien pédosin Pierce (e.g. Pierce et al., 1991; VandeWalle et al.,

1995; Dirks, Cummings, ja Pierce, 1996; Pierce et al., 2001; 2003).

Psykologisen omistajuuden méadritelma

Pierce et al. (2003) maidirittelevit psykologisen omistajuuden konseptin seuraavanlai-

sesti:

Tutkimuksessa todetaan miten yksilo kokee omistajuuden kohteen tai osan siitd olevan

vksilon omaisuutta ts. ”se on minun”.

Lisiksi he toteavat:

Tdamd mallin mddritelmd ja kehitelmd tuo esiin sekd korostaa useita tunnusomaisia
piirteitd. Ensimmdiseksi, ymmdrretddn omistajuuden ilmeneminen tunneperdisend tar-
koituksena, joka liittyy sithen “mikd on minun” tai "mikd on meiddn”. Psykologinen
omistajuus vastaa kysymykseen — “minkd tunnen olevan minun” — ja sen konseptuaa-
linen ydinajatus on tunne jonkin kohteen omistamisesta, esimerkiksi jonkun tyolld tuot-

tama tuote/palvelu, leikkikalu, koti, maa-alue, tms. merkittdvit omistuksen kohteet.
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Toiseksi, psykologinen omistajuus kuvastaa yksilon ja omistamisen materiaalisen tai
immateriaalisen kohteen suhdetta, jossa kohde on kokemuksen mukaan ldheisessd yh-

teydessd minuuteen, tullen osaksi ”laajennettua minuutta”.

Psykologisen omistajuudet edellytykset sekd motiivit

On esitetty, ettd psykologisen omistajuuden kehittyminen tapahtuu ns. suljetussa jir-
jestelmissd. Mitiin ei siis tule jarjestelmin ulkopuolelta vaikuttamaan tdhdn omistajan
ja objektin vililld kehittyvédidn suhteeseen. Psykologinen omistajuus mahdollistuu, mi-
kili omistuksen kohde tunnetaan hyvin, sitd kyetddn hallitsemaan ja valvomaan seki
sithen on panostettu runsaasti aikaa ja vaivaa (Pierce, et al., 2001, 301-302). Pierce et
al. (2001, 2003) jatkavat esittamilld psykologisen omistajuuden kolmitasoisena pro-
sessina, joiden osat ovat omistajan mahdollisuus kontrolloida kohdetta, omistajan tie-
dot kohteesta, sekid omistajan henkilokohtainen panostus kohteeseen. Ikdvalko (2010,
33) tdhdentédd psykologisen omistajuuden tunteen muodostumisen edellyttavin omista-
jan kokevan yritykseen investoimisen arvokkaaksi. Yrityksen arvo voi myés muodos-
tua omistajalle yritys vilineend saavuttaa muita arvostamiaan asioita yrityksen ulko-
puolella (Ikdvalko, 2010, 43). Pierce et al. (2001, 300) esittdvit psykologisen omista-
juuden motiiveiksi omistajan halun ja tahdon vaikuttaa (vuorovaikutustarve), itsensi
madrittamisen ja ilmaisun tarpeet suhteessa ympéristoon (identifioitumistarve) sekd
kodinrakennustarpeen (johonkin kuulumisen tarve ts. adaptoitumistarve). Edellisten
motiivien lisdksi Van Dyne ja Pierce (2004, 441-442) sekd Ikédvalko (2010, 33) tuovat
esiin omistuksen kohteen arvon merkityksen psykologisen omistajuuden syntymisessa.
Pierce et al. (2001, 298, 307) esittda lisdksi, ettd vastuuntuntoinen yrityksen tyontekiji
voi kokea psykologista omistajuutta ilman yrityksen juridista osakkuutta. Tamé pitee
my®os toisin péin eli psykologisen omistajuutta ei synny, jos yrityksen juridisen omista-
jan identiteetti tai omistamisen tarpeet eivit tue ja siten luo psykologisen omistajuuden

tunnetta.
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Edellisti eri tutkijoiden esittdmien edellytysten ja motiivien listaa voisi jatkaa pohti-
malla, onko omistajan kyvykkyydelld ja osaamisella hoitaa tehtidviddn vaikutusta psy-
kologiseen omistajuuteen. Tdmé nidkokulma saattaa nousta esiin empiriassa, koska on
mahdollista, ettd vanhempien omistajien henkinen suorituskyky ja muisti saattaa hei-
ketd, vaikkakin tyotehtidvit ovat ko. omistajalle tdysin tunnettuja. Télloin on toisaalta
aikaisempia teorioita tulkiten lkysymys kohteen tuntemisen sekd kontrollointikyvyn

alenemisesta.

Psykologisen omistajuuden kulttuuri

Mikdli yritys on luonut organisaatiomallissaan toimielimen, jossa henkil6lld on annet-
tu vastuuta ja valtaa paattdd itsendisesti vastuualueensa asioista, on luotu edellytyksid
psykologisen omistajuuden tunteiden syntymiselle. Mikéli edellisen lisdksi yrityksessi
on koko organisaation tasolla selkedsti médritetty kunkin funktion vastuualueet, on

luotu edellytyksii yritystason psykologisen omistajuuden kulttuurin synnylle.

Psykologisen omistajuuden kytkentd yrityksen strategiaprosessiin

Aiempaan viitaten omistajien tahtotila ja paamaidridt muodostavat omistajuusstrategian,
jonka on oltava tiiviisti linkitetty yrityksen strategiaan. Tidstd johdettuna juridisten
omistajien tulee olla mukana strategiaprosessissa. Koskinen (2008, 29) esittdd, ettd
omistajan ja ei-omistajan ydinero on oikeus pédttdd yrityksen asioista strategisella ta-
solla. Piercen (2001, 304) mukaan psykologinen omistajuus selittda strategisia valinto-

ja ja silld on suuri merkitys yrityksen tuloksellisuuteen seké kasvuun.

Psykologisen omistajuuden positiivisia sekd negatiivisia vaikutuksia

Psykologinen omistajuus tuottaa positiivisia asenteita, tyotyytyviisyyttd ja itsetuntoa

sekd parantaa suorituskykyid ja organisaation osien ja jdsenien kiyttdytymistd sekd

vuorovaikutusta (Van Dyne ja Pierce, 2004, 444-446). Negatiivisina vaikutuksina psy-
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kologinen omistajuus voi ilmentyd oman vastuualueensa, johdettavien omien toimie-
linten sekd oman tyon tulosten suojelemisena ja niiden jakamisen rajoittamisena, jotka
voivat haitata yrityksen tai sen henkildiden kehittymisti (Pierce et al., 2004, 304). Iki-
valko (2010, 42) havaitsee, ettd psykologisen omistajuuden tunteet voivat vaihdella.
Tami voi oleellisesti vaikuttaa yrityksen kehittdmiseen, kannattavuuteen sekd kas-

vuun.

Psykologinen omistajuus pk-yrityksissid haastaa subjektin ja objektin suljetun jérjes-
telmén

Psykologista omistajuutta tutkittiin aluksi pk-yrityksissi ja niissd vihemmén perheyri-
tyskontekstissa. Eg. et al. Pierce (1991) kehitti teorian psykologisesta omistajuudesta
selittddkseen miten tyontekijaomistaja voi kdyttaytymisellddn sekéd asenteillaan tuottaa
yritykselle ja sen tyontekijoille hyotyd. Teorian kehittdmistd edelsi havainto, ettd muo-
dollinen omistusjérjestely ei itsessdin johda haluttuun lopputulokseen, vaan sen sijaan
se liittyy kokemukseen psykologisesta omistajuudesta (e.g., Pierce & Furo, 1990). Ai-
kaisemmin mainittu omistajan ja omistuksen kohteen vilille syntyvdn psykologisen
omistajuuden suljetun jirjestelmiin teoria kohtaa kritiikkid PK-yrityksien kohdalla.
PK-yritykset ovat alati muuttuvia rakenteita, jotka kohtaavat jatkuvasti rakenteiden
muutoksia ja uudelleenméirityksid vaativia tilanteita. Mayhew et al. (2007) tutkimuk-
sen mukaan Pierce et al. (2003) mukainen perusajatus minké tunnen olevan minun ”
on PK-yritysten kohdalla kiistanalainen perusteluna se, ettd ei kyetd tietdmdidn mitkd
tekijdt omistajuuden tunteista sekoittuu PK-yritysten johtaja-omistajien jokapdividiseen
todellisuuteen. On todettu, ettd PK-yritysten omistajista monet omistavat enemmaéin
kuin yhden yrityksen osuuksia. Dittmar (1992) havaitsi laajassa psykologisen seki so-
siaalipsykologisen selityksiin perustuvassa omistuskdyttdytymistd késittelevissa tut-

kimuksessaan, etti jotkut tietyt omistuksen kohteet voivat olla toisia tirkedampii ja sii-

Omistajuuden ulottuvuuksien suhde psykologiseen omistajuuteen
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Aikaisempaan viitaten Etzioni (1991, 466) hylkési aikaisemman taloudelliseen ja ra-
tionaaliseen hyotyyn perustuvan mallin. Hin mééritteli omistajuuden ulottuvuuksille
mallin. Se perustui omistajan asenteeseen omistuksen kohteen suhteen, jossa seki
omistaminen ettd sen kohde ovat todellisia ja psykologisena kokemuksena nimi ovat
omistajan ajatuksia ja suunnitelmia. Eri tutkijat e.g. Nordqvist (2005) sekd Brundin,
Melin & Samuelsson (2005) jatkoivat perheyritystutkimuksessaan psykologisen omis-
tajuuden analysointia esittimalld seitsemédn syntyvdda omistajuuden logiikan teemaa,
jotka selvisti osoittivat perheomistuksen olevan yhteydessd sosiaaliseen ympéristoon
sekd perheen arvoihin. Tdssd yhteydessd havaittiin myos jatkuvuuden merkitys per-
heyrityksille. Nordqvist (2005) toi esille ajatuksen sosio-symbolisesta omistajuudesta,
jossa strategian muodostuksessa pelikenttiné olivat enemmaénkin sosiaaliset elementit,

eikd niinkddn omistajaperheen sisdinen kollektiivinen dynamiikka.

Ikdvalko (2000) esitti, ettd psykologisen omistajuuden ulottuvuus muodostaa vain yh-
den osan moniulotteisessa kokonaisuudessa, johon lisdnd Mattila ja Ikdvalko (2003)
madrittelivit psykologiseen omistajuuteen perustuvan omistajuusmallin lailliseen ulot-
tuvuuteen, psykologiseen ulottuvuuteen, sosiaaliseen ulottuvuuteen sekd toiminnalli-
seen ulottuvuuteen ja sen vaikutuksiin. Myohemmin Mattila ja Ikédvalko (2003) méa-
rittelivit omistukset tasot siten, ettd sosiaalisen omistamisen tasolla organisaation osat
kommunikoivat ja ovat toistensa kanssa vuorovaikutuksessa. Juridisella tasolla, joka
on my0s sosiaalinen rakenne, on tyypillisesti staattisempi ja yhteiso kehittdd sekd ylla-
pitdd sitd enemmin tai vihemmin tarkoituksellisesti sekéd se muodostaa parhaiten méaa-
riteltdvissd olevan omistuksen tason. Psykologisella tasolla henkilo tietdd ja tuntee
olevansa kestidvéssd ja kontrolloivassa asemassa suhteessa omistuksen kohteeseen,
jonka arvon se pystyy arvioimaan kontrolloitavan osuutensa perusteella. Toiminnalli-
suuden, vaikutuksellisuuden ja tuloksellisuuden taso on ajallisesti edellisisti poikkeava
haasteellinen prosessi, jossa henkildo omistamassaan kohteessa toimimalla ja valta-

asemaa kayttimalld tuottaa tietyn lopputuloksen.

PK —yrityksen omistajajohtajan psykologinen omistajuus
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Edellisesséd kappaleessa esitellyt omistajuuden ulottuvuudet esiintyvit PK -yrityksissi
paillekkdin eli niilld on riippuvuus ja vaikutussuhde PK -yritysten omistajuuteen; ne
ovat siis riippuvaisia kontekstista (Hall, 2005, 4). Kulloinkin vallitsevan kontekstin
olosuhteet ja tekijit (yhteiskunta, historia, taloudelliset prosessit sekéd rakenteet, sosi-
aaliset ja yksilolliset) vaikuttavat PK -yritysten omistajuuden rooliin sekéd luonteeseen.
Aikaisemmin on ehdotettu, etti PK -yritysten omistajuus syntyy tdysin satunnaisesti
tai irrationaalisesti. Télloin on syntynyt ilmion tutkimukseen oikeutus kumota tuo vii-
te. Omistajan ja omistuksen kohteen suhde ei ole suljettu jdrjestelméd vaan avoin la-
pindkyvi jirjestelmd (Ikdvalko, 2010). Avoin jirjestelmi ehdottaa omistajan ja omis-
tuksen kohteen riippuvuuden muista yksiloistd sekd omistuksen kohteista sekd omista-
jajohtajan arvoilla ja ympiristolld on olennainen vaikutus PK -yrityksen pédétoksiin se-

ki toimintaan.

Omistaja n B T — » Omistuksen kohde n

Omistaja f Omistuksen kohde 2
Omistaja 1 < » Omistuksen kohde 1
(omistajajohtaja) (PK-yritys)
Kuvio 3 PK —yrityksen omistajajohtajan kontekstuaalinen riippuvuus sosi-

aalisessa ja materiaalisessa ymparistossi

Varhaisempi kirjallisuus psykologisesta omistajuudesta ei ole kiinnittdnyt huomiota
yrityksiin, jotka ovat omistajajohtajan tai perheen ensimmdisid ja tarkeimpid luomuk-
sia. Tamén jalkeen tutkimus eteni perheyrityksiin, jotka edustavat huomattavaa osaa

PK —yrityskannasta. Vasta viime aikoina on tehty tutkimuksia, joissa tutkimuskenttdd
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laajennettiin PK —yritysten ei-perheyrittdjien ts. yksiloomistajien psykologisen omis-

tajuuden tutkimukseen.

PK —yrityksen omistajajohtajan psykologisen omistajuuden profiili

Perheyrityksid ja niiden omistajia koskevassa tutkimuksessaan Ikédvalko, Pihkala ja
Jussila (2008) madrittelevit, ettd PK —yrityksen omistajajohtajan psykologisen omista-
juuden profiili kyetddn identifioimaan ja niiden vélilld on variaatioita. He havaitsivat,
ettd ei-perheyrityksen ettd perheyrityksen omistajajohtajan psykologisen omistajuuden
ulottuvuuksien omistajuusprofiilit voidaan identifioida ja ne eivit vastaa tdysin toisi-

aan.

Ikédvalko et al. (2008) ldhestyvit tutkimuksessaan PK —yritysten omistajajohtajia ky-
symyksilldén heidédn kisityksiddn itsestddn. He saivat vastauksia analysoidessaan kuusi
merkitsevid tekijdd: yrityksen sisdinen status, yrityksen ulkopuolinen status, huolenpi-
to, henkilokohtainen vapaus, laaja minédkisitys sekd tyoviline tavoitteisiin. Nama ase-
moitiin psykologisen omistajuuden kolmeen subjektiiviseen ulottuvuuteen (subjekti-
suhde-objekti), joka sosiaalis-toiminnallisena ilmiond jaetaan sosiaaliseen (social),

toiminnalliseen (action) seki vaikutukselliseen (objekti) ulottuvuuteen.

Yrityksen sisdinen status Huolenpito Laaja mindkasitys
Sosiaalinen ulottuvuus ------- Toiminnallinen ulottuvuus -- Vaikutuksellinen ulottuvuus
Yrityksen ulkopuolinen Henkilokohtainen vapaus  Tydvaline tavoitteisiin
status
Kuvio 4 Faktorianalyysin tulokset kolmen psykologisen omistajuuden ulot-

tuvuuksille sekd perheyrityksille tyypillisimmait merkitsevét tekijat
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Analysoitaessa perheyrityksid ja ei-perheyrityksid tutkimuksessa havaitaan, ettd sosi-
aalinen ulottuvuus ei ole suorassa suhteessa perheyrityksen omistajajohtajan luontee-
seen ja kdyttdytymiseen, koska omistajajohtajat suhtautuvat tutkimukseen yksiloina, ei
sosiaalisen ryhmin osana. Sen sijaan toiminnallinen ja vaikutuksellinen ulottuvuus
ovat tirkeitd elementtejd havaitakseen perheyrittdjyyden. Huolenpito sekd tyoviline
tavoitteisiin olivat perheyrityksille tyypillisimmét merkitsevit tekijit. Tdrkedni ha-
vaintona jatkotutkimuksia varten tutkijat 10ysivit perheyritysten omistajajohtajien hy-
viksyvdan muiden perheenjdsenten omistuksen, joka voidaan ajatella liittyvin ste-

wardship —teorian médritelméan.

3. Metodologia

Tami tutkielma on teoreettinen ja tutkimustavaltaan laadullinen sekd laadittu tiedon-
hakumenetelméniin kirjallisuuskatsauksena tutkielman aihepiirin teorioista sekd ilmi-
oistd. Tutkielmassa esitetyt teoriat ja niiden havainnot ovat sekid kvalitatiivisista ettd
kvantitatiivisista tutkimuksista johdettuna malleja sekéd johtopaitoksid. Tassd tutkiel-
massa, kuten kaikissa tutkimuksissa, pyritddn analyysivaiheessa 10ytdmiédn uusia ni-

kokulmia, ideoita, havaintoja tai teoreettisia mallinnuksia.

4. Yhteenveto ja johtopaatokset

Yhteenveto

Tamén tutkielman tavoitteena oli halu selvittda ei-perheomisteisten mikro- ja pienyri-
tysten pienosakkuuksia luovuttaneiden padomistajien sekéd pienosakkuuksia vastaanot-
taneiden omistajien omistajuusstrategian toteuttamisen tavoitteita, eturistiriitoja sekd
onnistumisen edellytyksid. Niitd selvittadkseen tutkielmassa on esitelty teoreettiset 1d-

hestymistavat aihepiirin terminologiaan sekd ilmioihin, joihin kuuluvat omistajuus-
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strategian midrittelyn lisdksi omistajien tahtotilan, tavoitteellisuuden ja motiivien sel-

vitysten lisédksi erilaisia vaikutusmekanismeja sekd sitoutumisen teoreettisia malleja.

Yrityksen omistajuus ja siitd johdettu omistajien vilinen kollektiivinen omistajuusstra-
tegia ovat tyOkaluja saavuttaa visiot seki yksityis- ettd yrityseldmédssd. Omistajuusstra-
tegiassa linjataan missio, visio ja arvot yrityksen strategian kanssa. Yrityksen omista-
jien yhteinen tahtotila mahdollistaa yrityksen kehittymisen. Yrityksen omistajien vilil-
le on tavoiteltavaa luoda pitkédvaikutteista sosiaalista pddomaa eli kollektiivinen iden-
titeetti, joka ilmenee sitoutumisena, lojaaliutena sekd yhteenkuuluvuuden tunteena.
Psykologisen omistamisen ulottuvuus kisittelee edellisesséd lauseessa mainittuja asioi-
ta yrityksen kannalta voimavaroina, mutta saa kritiikkid liian tunteellisen ajattelun

vaaroista.

Yrityksen kehittyminen edellyttdd aktiivista omistajuutta, jonka tavoitteet tulee olla
yhtenevia yrityksen tavoitteiden kanssa. Aktiivinen omistaja ndkee tavoitteet konk-
reettisina ja haluaa luoda vaikutusmahdollisuudet yrityksen kehittimiseen ja arvon
kasvattamiseen. Aktiivinen omistaja osallistuu yrityksen operatiiviseen toimintaan.
Passiivinen omistajuus ei halua osallistua yrityksen toimintaan, vaan on usein ns. si-
joittajasuhteessa yritykseen, jolloin hidnen tavoitteet ja vaikuttaminen yritykseen ta-
pahtuu pédasiassa tunnuslukujen kautta. Passiivinen omistaja vaatii yrityksen toimin-
nalta laadukkaan ja toimivan ohjaus- ja hallintajirjestelmin, joka siséltidd sekd toimin-
nan ja tavoitteet ettd mekanismit ja kanavat tavoitteiden kerddamiseksi, vélittdmiseksi

ja toteuman seuraamiseksi.

Sosioemotionaalinen varallisuus (SEW) on tunnearvo, jonka perhe on sijoittanut yri-
tykseen. Perhe pyrkii sdilyttiméddn sosioemotionaalisen varallisuuden kaikissa per-
heyritystd uhkaavissa tilanteissa sekd pyrkii sdilyttimidn tasapainon ja valitsemaan

vihemmain riskialttiin kdyttdytymismallin.
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Agenttiteorian perusajatuksena on osapuolen tavoite hyotyi toisesta osapuolesta hal-
lussaan olevan informaatioedun turvin sekd perustavoitteena on tutkia pdimiehen ja
agentin vilille syntyvid eturistiriitoja. Agenttisopimuksella paamies delegoi agentille
valtaa ja vastuuta sovittujen tehtdvien tai vastuualueen hoitamiseksi. Pddmies kanavoi
tehtdvien hoitamisesta agentille korvauksen, jota kutsutaan agenttikustannukseksi.
Paamiehen ja agentin vilille syntyvid yhteisten tavoitteiden kanssa olevia ristiriitoja ja

siitd koituvaa ongelmaa kutsutaan agenttiongelmaksi.

Stewardsship —teorian mukaan yrityksen ylin johto, opportunistisen toimintatavan vas-
takohtana, haluaa tehdi tyonsd hyvin ja olla hyvi yrityksen varojen vaalimisessa. Ta-
min kdyttdytyminen mahdollistuu, mikili johdon asema ja toimenkuva madrittavit

johdon tehokkaat toimenpiteet.

Psykologinen omistajuus ilmenee tunneperdisend tarkoituksena, joka vastaa kysymyk-
seen “minkd tunnen olevan minun”. Psykologinen omistajuus mahdollistuu, mikili
omistuksen kohde tunnetaan hyvin, sitd kyetddn hallitsemaan ja valvomaan seki sii-
hen on panostettu runsaasti aikaa ja vaivaa. Psykologinen omistajuus selittidi strategi-

sia valintoja ja silli on suuri merkitys yrityksen tuloksellisuuteen seki kasvuun.

Johtopaidtokset

Mikro- ja pienyrityksissd pienosakkuuden luovuttamisen tilanteessa psykologisen
omistajuuden syntyminen luovutuksen saajalle on tirkedd. Mikéli on kysymys yrityk-
selle tuntemattomammasta henkilosté, riski epdonnistua omistajuusstrategiassa koros-
tuu. Voisi ajatella, ettd psykologisen omistajuuden muodostumisen raaka-aineena ole-
va runsaan ajan ja vaivan panostuksen puuttuminen pitdisi pystyd hoitamaan myos
muutoin ja esimerkiksi agenttiteorian sitouttamismallia hyddyntden. Mikili em. ajan
ja vaivan panostus luodaan ylimitoitetun yritysriskin i.e. osakkuuden ylihinnoittelun
tai yrityksen raskaaseen rahoitukseen osallistumisena, on strategian epdonnistuessa

yrityksen kasvu ja kannattavuus uhattuina.
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Vastaavasti pienosakkuusprosessin riskid lisdd, jos yrityksen pddomistajalla eli luovu-
tuksen antajalla ei ole syntynyt yritykseen vahvaa psykologista omistajuutta ja psyko-
logisen omistajuuden syntymisen estdd kohteen heikko tuntemus, osaamisen puutteet

tai yritystd on vaikea kontrolloida.

Tutkielmaa voitaisiin jatkaa Pro Gradu —tutkimukseen aihepiirin ja rajausten mukais-
ten yritysten omistajien kollektiivisilla teemahaastatteluilla, jotka olisivat laadittu edel-
lisistd johtopddtoksistd kumpuavilla kysymyksilld. Niin néille johtopddtoksille saatet-

taisiin saada vahvistusta.
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