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Pro gradu -tutkielman keskeisin tavoite on selvittdd osakkeenomistajan oikeussuojan tarvetta
sekd arvioida kéytettdvissé olevia oikeussuojakeinoja, kun yksityisessd osakeyhtiossd suori-
tetaan liiketoimintakauppa. Osakeyhtion yhtidrakenne tai taloudellinen asema voi merkitta-
vésti muuttua liiketoimintakaupan seurauksena. Osakeyhtiolaki ei kuitenkaan sisélld nimen-
omaista sddntelyd koskien kaupasta paattdmistd eikd siihen liittyvistd menettelyistd. Kes-
keistd tutkielman tavoitteen saavuttamisen kannalta on osakeyhtion eri toimijoiden vélisten
agentuurisuhteiden ymmartdminen seké sen selvittdminen, mika yhtion toimielin voi paattaa
kaupasta.

Tutkimus on lainopillinen ja oikeudenalaltaan yhtidoikeudellinen. Lahteind toimivat piiasi-
assa suomalaiset virallisldhteet, oikeuskirjallisuus, artikkelit seké oikeuskédytinto.

Tutkielmassa selvidd, ettd osakeyhtion hallitus voi 1dhtokohtaisesti tehdd paatoksen liiketoi-
mintakaupasta, mutta sen toimivaltaa asiassa voivat rajoittaa yhtidjarjestyksen méiédraykset,
jolloin asia kuuluu yhtiokokoukselle. Osakkeenomistajan kannalta suurimmat riskit liittyvit
tilanteeseen, jossa midrddvissd asemassa oleva osakkeenomistaja toimii yhdenvertaisuus-
periaatteen sekd yhtion toiminnan tarkoituksen vastaisesti. Ongelmallinen tilanne voi syntya
my0ds yhtion johdon laiminlyddessd huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuutensa. Varsinkin
pienissd enemmiston johtamissa osakeyhtidissd vihemmistdosakkeenomistajan riskit voivat
korostua. Osakeyhtidlain mahdollistamat oikeussuojakeinot ovat kéyttokelpoisia monenlai-
sissa oikeudenloukkaustilanteissa, joita litkketoimintakaupan yhteydesséd voi esiintyd. Niithin
turvautuminen voi kuitenkin olla raskaan oikeusprosessin ja kuluriskin vuoksi kdytanndssa
osakkeenomistajan kannalta vaikeaa, varsinkin jos késilld oleva tilanne on tulkinnallinen.
Torkeimpid enemmistdvallan vadrinkdytoksid varten sdddetty vaikutusvallan védrinkayttoon
perustuva lunastusvelvollisuus on kuitenkin tehokas oikeussuojakeino, ja se voi tulla sovel-
lettavaksi myds liiketoimintakaupan yhteydessa.
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The main goal of this master’s thesis is to research a shareholder’s need for legal remedy
and to assess the available means of legal remedy on a situation where an asset deal is carried
out on a private limited company. The corporate structure or financial situation of a company
may change substantially as a result of an asset deal. The Limited Liability Companies Act
however does not include any distinct regulation for decision making or practises of an asset
deal. In order to achieve the goal of the thesis it is pivotal to understand the agency relation-
ship between different parties on a limited company and to learn which of the company’s
organs can make the decision of the deal.

A legal dogmatic method is used and the area of law of the study is corporate law. The main
sources used are Finnish primary legal sources, legal literature, articles and case law.

On the thesis it is discovered that the Board of Directors of a limited company can in princi-
ple make the asset deal decision, but its jurisdiction on the matter may be restricted by the
provisions of the Articles of Association, in which case the matter belongs to the General
Meeting. The biggest risks for a shareholder can emerge on a situation where a dominant
shareholder violates the equal treatment principle and acts against the purpose of the com-
pany. A problematic situation may also arise when the management of a company neglects
its duty of care and loyalty obligation. The risks for a minority shareholder may be empha-
sised on smaller companies managed by the majority. The legal remedies enabled by the
Limited Liability Companies Act are workable in varying situations of infringement which
may occur regarding an asset deal. However, resorting to those may in practise be difficult
for a shareholder due to the burdensome judicial process and the expense risk, especially if
the matter at hand is interpretative. However, the duty of redemption of a company on the
basis of abuse of influence, laid down for the most aggressive abuses, is an effective legal
remedy and it is also applicable on a situation regarding an asset deal.
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1 JOHDANTO

1.1 Taustaa

Yritysjdrjestelyiksi voidaan nimittdd kaikkia sellaisia menettelyjé, joilla yrityksen toiminnan
tai omistamisen jérjestelyjd muutetaan. Yritykset toimivat dynaamisessa toimintaymparis-
tossé, jossa voi syntyi tarve muuttaa toiminnan tai omistamisen rakennetta.! Syiti yritysjir-
jestelyihin on moninaisia ja myds toteuttamistavat vaihtelevat®. Yritysjirjestelyn kisite on

mahdollista médritelld suppeamminkin riippuen siitd mistid ndkokulmasta asiaa tarkastellaan.

Lainsidddannossé osakeyhtidlaki (OYL, 624/2006) ei tunne yritysjirjestelyn késitettd, mutta
laissa sdénnellddn nimenomaisin sddnnoksin sulautumista (OYL 16 luku), jakautumista
(OYL 17 luku) sekd yhtiomuodon muutoksia (OYL 19 luku). Vero-oikeuden puolella tulo-
verolaki (TVL, 1535/1992) 4 luku késittelee yritysjérjestelyt -otsikon alla erilaisia jérjeste-
lyja verotuksen ndkokulmasta. Elinkeinoverolaissa (EVL, 360/1968) taas kasitettd ei kéy-
tetd, mutta laki sisdltdd kuitenkin nimenomaiset sddnnokset yritysjirjestelyind pidettdvista
sulautumisesta, jakautumisesta, litketoimintasiirrosta, osakevaihdosta ja sddntomiérdisen

kotipaikan siirrosta (EVL 52-52 h §).}

Yritysjérjestelyind pidetdédn yleisesti my0s erilaisia yrityskauppoja. Tuolloin yrityskaupalla
tarkoitetaan kahdenlaisia jérjestelyjd. Jos kaupan kohteena ovat yrityksen osakkeet tai osuu-
det puhutaan omistuskaupasta, ja jos taas kohteena ovat yhtion litketoiminta ja sitd palveleva
omaisuus puhutaan litketoiminta- tai substanssikaupasta. Yrityskauppa on usein osa vaiheit-

taista toimenpideketjua, jolla yritysjirjestely toteutetaan.*

Yhtiooikeuden ndkokulmasta silloin kun yrityksen toiminnan tai omistamisen rakenteita

muutetaan, on oleellista selvittdd oikeat menettelyt eri eturyhmien oikeussuojan kannalta.

" Immonen 2018, s. 17.
2 Mahoénen & Villa 2009. s.534.
3 M&honen & Villa 2009, s. 533.

4 Immonen 2018, s. 18.



Jérjestelyiden tekeminen tyypillisesti vaikuttaa niin vihemmisto- kuin enemmistdosakkeen-

omistajien asemaan seké velkojien oikeuksiin.’

Osakeyhtion osakkeenomistajan vastuu on rajoitettua, mikad mahdollistaa yhtion johtamisen
ja omistamisen eriyttdmisen. Sopimussuhdetta, jossa pddmies solmii tietyn tehtdvén suorit-
tamiseksi sopimuksen agentin kanssa, kutsutaan agenttisuhteeksi. Osakeyhtiolle tyypillinen
agenttisuhde on péitoksenteon delegoiminen omistajilta ammattijohdolle.® Laajemmin kat-
soen yritystoiminta yleisesti voidaan ndhdd siihen osallistuvien eturyhmien sopimuksen-
omaisten suhteiden verkkona’. Timin tutkielman kannalta olennaisimpia suhteita ovat osak-
keenomistajan ja yritysjohdon vilinen suhde sekd enemmistdosakkeenomistajan ja vihem-

mistdosakkeenomistajan vilinen suhde.

1.2 Tutkimusongelma, tavoitteet ja rajaukset

Yritysjérjestelyjen syyt seké toteuttamistavat ovat siis varsin moninaisia. Jirjestelyiden to-
teuttamiseen liittyvd paatoksentekoprosessi voi kuitenkin olla merkittévisti erilainen riip-
puen siitd, miten jarjestely toteutetaan. Jérjestelyt voivat muuttaa osakeyhtion toimintaa ja
sen litketoiminnan siséltéd hyvinkin radikaalisti. Kun tdllaisia suuria muutoksia tarkastellaan
osakkeenomistajan ndkdkulmasta, herdd kysymys siitd, onko osakkeenomistajalla néissa ti-

lanteissa oikeussuojan tarvetta, ja miten se on lainsdddénnossa turvattu?

Tassa tutkielmassa tarkastellaan osakkeenomistajan kaytettdvissd olevia oikeussuojakeinoja
silloin, kun yritysrakennetta muutetaan merkittdvéasti suorittamalla litketoimintakauppa. Ky-
symystd ldhestytddn ensisijaisesti yhtidoikeudellisesta ndkokulmasta ja yritysjérjestelyjé
koskevat moninaiset vero-oikeudelliset kysymykset on rajattu aiheen ulkopuolelle. Osake-
yhtidlain sisdltamistd sddntelystd keskeisessd roolissa tutkielman kannalta ovat yhtion hal-
lintoa ja oikeussuojaa koskevat sdinnokset sekd lain ensimmdiisessd luvussa mainitut kes-
keiset periaatteet; yhdenvertaisuus, huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuus sekéd toiminnan
tarkoitus. Vahingonkorvausoikeudellista lainsdddantdd késitellddn siind méarin kuin se on

yhtidoikeudellisesta ndkdkulmasta oleellista tutkittavan aiheen késittelyn kannalta. Aihetta

5 Immonen 2018, s. 23.
6 Villa 2018 s.46.
7 Mahonen & Villa 2015 s.341.



kasitellddn yksityisten osakeyhtididen ndkdkulmasta, ja siten esimerkiksi julkisten osakeyh-
tididen toimintaa sdéntelevd arvopaperimarkkinalainsdddéanto jaa tarkastelun ulkopuolelle.
Monet tarkastelun kohteena olevat kysymykset voisivat ehkd todenndkisimmin tulla esiin
pienehkdissi ja harvaomisteisissa yhtidissd. Néin ollen oikeussuojakysymyksid lahestytdén
luonnollisen henkilén asemaa osakkeenomistajana korostaen ja konsernitilanteissa ilmene-
vid erityistilanteita ei kdsitelld. Osa tunnistetuista tilanteista voisi kuitenkin hyvinkin nousta
esiin esimerkiksi sellaisessa kasvuyhtidssd, jossa olisi jo ulkopuolisiakin sijoittajia, joten
tarkempaa rajausta kasiteltdvien yhtididen suhteen ei ole tehty. Mahdolliset rikosoikeudelli-
set seuraamukset liiketoimintakaupan yhteydessd tapahtuvien laiminlyontien osalta on ra-

jattu késittelyn ulkopuolelle.

Jotta osakkeenomistajan oikeussuojakeinoja ja niiden tarvetta erilaisissa yritysjirjestelyti-
lanteissa voitaisiin arvioida, on tarpeen ensin tarkastella yleisemmin osakkeenomistajan ja
osakeyhtion suhdetta. Teoreettisena viitekehyksend tdssd tarkastelussa toimii padmies-
agenttiteoria. Teoriaa koskevaa talous- ja oikeustieteellistd tutkimusta on runsaasti, ja oi-
keuskirjallisuudessa on muutenkin kisitelty teoreettisesta ndkokulmasta melko laajasti osak-
keenomistajan ja osakeyhtion suhdetta. Niitd teorioita aluksi avaamalla avulla pyrin luo-
maan viitekehyksen, joka auttaa ymmaértdmain eri osapuolten rooleja osakeyhtiossd seka
sitd, minkd&laisissa tilanteissa, ja mistd syistd konflikteja usein voi esiintyd. Tdma luo pohjaa

tutkimuksen kohteen my6hemmalle kisittelylle.

Liiketoimintakauppa voi olla yrityksen kannalta yksittdinen toimi tai vain yksi vaihe osana
laajempaa yritysjdrjestelyyn liittyvad toimenpideketjua. Se kuitenkin poikkeaa merkittavilld
tavalla monista muista jarjestelyistd. Esimerkiksi sulautumisen ja jakautumisen menettelyjd,
padtoksentekoa ja oikeussuojaa koskien osakeyhtidlaissa on yksityiskohtaiset sddnnokset.
Liiketoimintakauppa voi taloudellisilta seurauksiltaan olla verrattavissa niihinkin jarjeste-
lyihin, mutta paatoksentekoa tai oikeussuojaa koskien ollaan pitkalti osakeyhtiélain yleisten
sadnndsten varassa. Osakekaupassa taas omistajat vaihtuvat, mutta yhtion liiketoiminnan si-
sdlto e1 ainakaan vélittdmaésti kaupantekohetkelld muutu. Sen vuoksi osakkeenomistajan oi-
keussuojan tarve on ldhtokohtaisesti néissa tilanteissa erilainen kuin liiketoimintakaupan yh-
teydessd, jossa koko yhtion litketoiminta voi muuttua aivan erilaiseksi yhden yksittdisen

transaktion seurauksena. Toki esimerkiksi enemmistovallan védrinkdyttdé on mahdollista



my0s osakekaupan seurauksena, ja osakeyhtidlaissa on ndihinkin tilanteisiin varauduttu. Lii-
ketoimintakaupan luonteen ja potentiaalisesti yhtion liiketoiminnan kannalta suuren merki-
tyksen vuoksi olennaiseksi kysymykseksi nouseekin se, kuka liiketoimintakaupasta voi pait-
tdd, ja minkélaisin menettelyin? Tamé kysymys on olennainen myds myohemmén oikeus-
suojakeinojen arvioinnin kannalta, joten siithen pyritdén 10ytdméén tutkielmassa vastaus yh-
tend tutkimuskysymyksend. Yritysjohdon osalta tutkielmassa kédsitellddn vain toimitusjohta-
jan ja hallituksen roolia padtdksenteossa, ja hallintoneuvoston rooli on jitetty késittelyn ul-
kopuolella huomioiden aiheen késittely yksityisten osakeyhtididen ndkokulmasta. Varsi-
naista vertailua muihin yritysjarjestelymuotoihin ei tutkielmassa suoriteta, mutta niihin vii-

tataan silloin kun se on kisiteltdvian kysymyksen kannalta olennaista.

Tutkielman kannalta keskeisimpia l&hteitd ovat osakeyhtidlain ja sen esitdiden lisdksi erityi-
sesti yhtid-, mutta my0s vahingonkorvausoikeudellinen oikeuskirjallisuus. Yleisilld periaat-
teilla ja oikeussuojaa koskevalla séédntelylld on laajalti ennaltachkéisevé vaikutus ja osak-
keenomistajan oikeussuojan toteutumista koskevaa oikeuskiytdntdd yhtion johdon ja osak-
keenomistajan suhdetta koskien on yleisestikin saatavilla rajallisesti. Liiketoimintakauppaa
nimenomaisesti koskevaa oikeuskdytintdd on olemassa vield rajatummin. Osana tutkimusta
nostetaan esiin myos aiheen kannalta relevanttia oikeuskéytint6d. Edelld mainittujen tutki-
muksen varsinaista aihetta pohjustavien asioiden kasittelyn jilkeen pyritdén tunnistamaan
erilaisia tilanteita, joissa liiketoimintakauppa voisi aiheuttaa osakkeenomistajalla tarpeen
turvautua kiytettdvissd oleviin oikeussuojakeinoihinsa. Néiden tunnistettujen tilanteiden
avulla pyritdédn arvioimaan niihin mahdollisesti soveltuvia lainsddaddnnoén mahdollistamia oi-
keussuojakeinoja. Lisdksi pyritddn arvioimaan ovatko oikeussuojakeinot osakkeenomistajan
kannalta riittdvid ndissd tilanteissa, ja erityisesti silloin, kun osakkeenomistaja kokee, etti
yhtion johto tai enemmistdosakkeenomistaja on laissa méiritellyt velvoitteensa rikkoen ai-

heuttanut hanelle konkreettista taloudellista vahinkoa.

Tutkielmassa pyritddn siis muodostamaan kisitys siitd, voiko litketoimintakauppa aiheuttaa
riskejd osakkeenomistajan oikeussuojan toteutumisen kannalta. Tutkimusongelman voi
muotoilla kysymykseksi: Minkédlainen on osakkeenomistajan oikeussuojan tarve, kun yhtio-
rakennetta muutetaan litketoimintakaupalla, ja ovatko kidytettdvissd olevat oikeussuojakei-

not riittdvid oikeussuojan toteutumisen varmistamiseksi?



Tutkimusongelman alakysymykset ovat seuraavat:

a) Minkaélaisia pddmies—agentti -ongelmia liiketoimintakauppaan voi liittyd?
b) Kenelle padtoksentekovalta liiketoimintakaupasta padtettdessd kuuluu?

¢) Millaisia ovat tilanteet, joissa osakkeenomistaja voi tarvita oikeussuojaa?

d) Millaisia ovat kdytettdvissi olevat oikeussuojakeinot ja ovatko ne riittdvia?

1.3 Tutkimusmetodologia

Tutkielma on oikeudenalaltaan yhtidoikeudellinen. Menetelmind kéytetién lainopillista eli
oikeusdogmaattista menetelmii, tutkimusongelmaan ja tutkimuskysymyksiin vastaamisen
edellyttdessd voimassa olevan oikeuden siséllon selvittdmistd, mikd on lainopin keskeisin

tehtava®.

Oikeusjérjestelmén sisdltoon liittyy aina epitietoisuutta, ja lainopin avulla pyritdén vastaa-
maan kysymykseen, kuinka aktuaalisessa tilanteessa kuuluisi toimia voimassa olevan oi-
keusjérjestyksen mukaan. Kyse on siis ennen kaikkea oikeusjérjestelméddn kuuluvien sdin-
tojen tutkimisesta, ja erityisesti niiden sisillon selvittimisesti tulkinnan avulla.” Lainopissa
tutkimuskohteena on siis normien maailma, ja sen avulla tuotetaan normatiivista tietoa eli
tieteellistd tietoa oikeusnormeista. Oikeusnormit taas saavat merkityksensé tulkinnan tasolla,
ja lainoppi esittdd tulkintakannanoton oikeusnormin merkityssisallosté ja samalla normikan-
nanoton kyseisen oikeusnormin kuulumisesta voimassa olevaan oikeuteen.!® Toinen lain-
opin keskeinen tehtdvi on oikeusjirjestyksen systematisointi, jonka avulla pyritdén luomaan

ja kehittimiin oikeudellista kisitejirjestelmiii, jonka varassa oikeutta voidaan tulkita.!!

Lainopin ollessa metodisesti tulkintatiedettd, liittyy sithen tutkijan ainutkertaista oivalta-
mista. Tuon oivaltamisen avulla saatavat johtopaiatokset eivit suoranaisesti ole kontrolloita-
vissa, mutta lainopilliset tulkintaratkaisut on aina perusteltava tiedeyhteisosidonnaisen pe-

rustelutavan avulla. Lainopissa tdmé tarkoittaa kannanoton perustelemista oikeusyhteison

8 Husa—Mutanen—Pohjalainen 2010, s. 20.
9 Husa—Mutanen—Pohjalainen 2010, s. 20.
10 Hirvonen s. 20-24.

1 Husa—Mutanen—Pohjalainen 2010, s. 20.



hyviksymin oikeusldhdeopin mukaisesti. Oikeusldhdeopin vodaankin katsoa olevan juridi-

sen argumentaation kulmakivi.'?

Oikeusldhteitd ovat ldhteet, jotka siséltdvét informaatiota oikeuden sisdllostd. Erityisesti oi-
keusdogmatiikan nikokulmasta lait ja muut sdddokset ovat tirkein oikeusldhde, mutta séé-
dostekstin ollessa tyypillisesti moniselitteitteistd ja epatasmallistd, tarvitaan tulkinnan avuksi
ja siten oikeuden sisillon selvittimiseksi myds muita oikeudellisia aineistoja.!® Eri oikeus-
lahteilld on erilainen oikeusldhdearvo, ja eri ldhteille annettava painoarvo voi vaihdella eri
oikeudenaloilla sekd my0s saman oikeudenalan sisdlld riippuen siitd, millainen tulkintaon-
gelma on késilld. Oikeusléhteet voidaan jaotella vahvasti velvoittaviin, heikosti velvoittaviin
sekd sallittuihin. Vahvasti velvoittavia oikeusldhteitd ovat kansallisella tasolla lait ja seka
lakien nojalla annetut tasoltaan alemmat normit, ja kansallisen oikeuden ulkopuolella esi-
merkiksi eurooppaoikeuden sitovat osat seka tiettyjen eurooppalaisten tuomioistuimien maa-
ratyt prejudikaatit. Heikosti velvoittavia oikeusldhteitd ovat ennakkotapausarvoa sisélldén
pitdviat tuomioistuinratkaisut sekd lainvalmisteluaineisto. Sallittuja oikeusldhteitd ovat taas
muun muassa lainoppi, vertailevat argumentit, yleiset oikeusperiaatteet sekéd kaytdnnolliset

argumentit.'*

Téssd tutkielmassa tutkimuskysymyksiin etsitdén vastauksia tulkitsemalla lakia, lain esitdité,
oikeuskdytdntdd sekd oikeuskirjallisuutta. Lisdksi tulkittavien asioiden ymmirtdmiseksi si-

vutaan myos taloustiedepohjaista padmies-agenttiteoriaa.

1.4 Tutkimuksen rakenne

Tutkielma rakentuu siten, ettd johdannon jélkeen luvussa 2 luodaan teoreettinen viitekehys
tulevalle aiheen késittelylle selvittimalla paddmies-agenttiteorian avulla mink&laisia suhteita
eri osapuolten vililld osakeyhtiossd on, ja minkilaisia kysymyksid niiden vélisiin suhteisiin
liittyy, ja liséksi esitellddn osakeyhtidlain oikeussuojajérjestelmé yleiselld tasolla. Luvussa
3 kaésitellddn ensin yleisemmin liiketoimintakauppaa ja eri toimielinten rooleja osakeyhti-

0ssd, ja sen jdlkeen tarkemmin litketoimintakauppaan liittyvai paatoksentekoa.

12 Kolehmainen 2015, s. 7.
13 Husa—Mutanen—Pohjalainen 2010, s. 33.
14 Kolehmainen 2015, s. 9.



Luku 4 on tutkielman kannalta tirkein luku, jossa késitellddn erilaiset oikeussuojakeinot,
joihin osakkeenomistaja voisi turvautua liiketoimintakaupan yhteydessd. Késittelyd pohjus-
tetaan ensin muun muassa kdymalld 1dpi oikeussuojakeinojen ymmartdmisen kannalta kes-
keisid vastuu- ja vahingonkorvausoikeudellisia kysymyksid. Lopuksi luvussa 5 summataan

tutkielman keskeinen siséltd sekd muodostetaan johtopéétokset.



2 OSAKEYHTION JA OSAKKEENOMISTAJAN SUHDE

Tamain tutkielman aihepiirin kannalta keskeiset kysymykset liittyvit osakeyhtion ja osak-
keenomistajien vélisiin suhteisiin. Tdssd luvussa pyritddn pddmies-agenttiteorian avulla
avaamaan ja taustoittamaan néitd suhteita seka niihin liittyvid kysymyksid ja ongelmia. Paa-
mies-agenttiteoria vaikuttaa myos vahvasti osakeyhtidoikeudellisen ajattelun taustalla, ja
monet osakeyhtidlain keskeiset piirteet ovat my0s heijastumia téstd ajattelusta. Teorian vai-
kutus ndkyy erityisesti osakeyhtidlain keskeisissd periaatteissa, joista myohemmaén tulkin-
nan ja tutkimuskysymysten kannalta oleellisimmat késitellddn my0s tissa luvussa. Luvussa
avataan myos osakeyhtidoikeudellista oikeussuojajirjestelmad ja sen perusteita. Lopuksi
luodaan lyhyt katsaus corporate governance -ajatteluun ja normeihin, joilla on usein térked
merkitys osakeyhtidoikeudellisen sddntelyn tulkinnassa, ja toisaalta myos tdydentédjéna siltd

osin kuin yksityiskohtaista sddntelya ei ole.

2.1 Paimies-agenttiteoria

Valtavirran yhtidoikeustieteellisessa ajattelussa korostuu nykyisin osakkeenomistajan eri-
tyisasemaa, sopimustoimintaa ja itsesdéntelyd korostava nikokulma. Ajattelutavan juuret
ovat 1970-luvulta asti kehitetyssd mikrotaloustieteellisessd yrityksen teoriassa, jonka olen-
nainen osa on agentuurisuhteiden taloustiede eli padmies-agenttiteoria. Ajattelutavan kehi-
tykseen vaikutti erityisesti Jensenin ja Mecklingin artikkeli Theory of the Firm: Managerial
Behavior, Agency Costs and Ownership Structure vuodelta 1976."

Jensen ja Meckling méirittelevit agenttisuhteen sopimussuhteena, jossa yksi tai useampi
henkil6 (padmies) velvoittaa toisen henkilon (agentti) suorittamaan hénen lukuunsa jonkin
palveluksen niin, ettd samalla myos osa paitoksentekovastuusta siirtyy agentille. Jos mo-
lemmat osapuolet pyrkivit maksimoimaan oman hydtynsd, on hyvin mahdollista, ettd agentti
ei aina toimi pddmiehen hyddyn maksimoivalla tavalla. Pddmiehen on kuitenkin mahdollista
toimia tavalla, joka pyrkii ohjaamaan agentin kdyttaytymista siten, ettd se olisi mahdollisim-

man vihin hiinen etujensa vastaista.!®

15 Mahonen & Villa 2015, s. 341.
6 Jensen & Meckling 1976, s. 5.



Keinoja agentin kdytdksen ohjaamiseen ovat hdnelle kohdistettavat insentiivit eli sitouttavat
toimet sekd valvonta. Néistd toimenpiteistd huolimatta voidaan olettaa, ettd agentti tekee silti
padtoksid, jotka eivit johda pddmiehen hyddyn maksimoimiseen. Tatd hyddyn pienenemisti
Jensen ja Meckling kutsuvat residuualitappioksi. Pdédmiehelle agenttisuhteesta aiheutuvia
kustannuksia voidaan kutsua agentuurikustannuksiksi. Agentuurikustannukset koostuvat

siis:

1) valvontakustannuksista,
2) sitouttamiskustannuksista ja

3) residuaalitappiosta.'’

Agenttiteoriassa tunnistetaan kaksi ongelmaa, jotka voivat esiintyd pddmiehen ja agentin vé-
lisessd sopimussuhteessa. Ensimmadinen ongelma aiheutuu siitd, kun pddmiehen ja agentin
tavoitteet eroavat toisistaan ja pddmiehen on vaikeaa tai kallista valvoa miten agentti tosi-
asiallisesti toimii. Tétéd kutsutaan agenttiongelmaksi. Toinen ongelma taas ilmenee, kun péa-
miehen ja agentin suhtautuminen riskin ottamiseen poikkeaa toisistaan, miké vaikuttaa teh-
tdvien pédtdsten sisiltoon.'® Osakeyhtidssd agenttiongelman ajatellaan usein muodostuvan
lahinni yritysjohdon ja osakkeenomistajien viélille, mutta agenttiteoriassa hahmotetaan kui-
tenkin kolme erilaista osakeyhtiossd ilmenevdd padamies—agenttisuhdetta: 1) omistajien ja
yritysjohdon vililld, 2) enemmisto- ja vihemmistdosakkeenomistajien vélilld sekd 3) itse

yhtidn seki sen sopimuskumppanien, esimerkiksi luotonantajien vililla."

Keskeisimpénd pidetty agenttiongelma osakeyhtidssd ilmenee siis osakkeenomistajien ja
yritysjohdon vélisessd suhteessa, jossa osakkeenomistajat padmiehind ovat antaneet yhtion
johtamisen ulkopuolisen agentin yli yritysjohdon tehtdviksi. Osapuolten vililld on aito riip-
puvuussuhde, koska osakkeenomistajilla on yritystoiminnan edellyttiméd pddoma, muttei
riittdvad osaamista, ja johtajilla vastavuoroisesti taas on yrityksen johtamiseen tarvittava am-
mattitaito, muttei riittdvii varoja, jotta he voisivat hyddyntii osaamistaan.?’ Agentuurikus-

tannukset osakeyhtidssd ilmenevit tdssd suhteessa osakkeenomistajien nikokulmasta riskina

17 Jensen & Meckling 1976, s. 5-6.

'8 Eisenhardt 1989, s.58.

19 Armour—-Hansmann—Kraakman 2017, s. 29-30.
20 Ponka 2012, s. 92.
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siitd, ettd heidén agenttinaan toimiva yrityksen johto ei onnistu maksimoimaan osakkeen-
omistajien taloudellista etua. Osakkeenomistajat kantavat tdméan riskin kustannukset, joka
voi realisoitua joko 1) osakeomistuksen aikana jaettavissa olevien varojen ollessa vahdisem-
mit kuin johdon toimiessa tehokkaammin, 2) osakkeesta myyntihetkelld saatavana pienem-

pind hintana tai 3) yhtioti likvidoitaessa, jolloin jako-osa jii pienemmiksi.?!

Keskeinen padmies-agenttiongelma osakeyhtidssa on se, ettd osakkeenomistajat eivit pysty
valvomaan yritysjohtoa tehokkaasti, mikd aiheuttaa valvontakustannuksia. Johdon ja osak-
keenomistajien vililld vallitsee informaatioepdsymmetria, joka aiheutuu siité, ettd johdolla
on kaytettdvissddn osakkeenomistajia enemmain informaatiota, eiki johto mydskain paljasta
tuota tietoa osakkeenomistajille. Tastd seuraa, ettd osakkeenomistajat eivit pysty havaitse-
maan toimiiko johto todella heidén intressiensd mukaisesti, koska he havaitsevat vain toi-

minnan tuloksen, mutta eivit tiedd minkilaisiin suorituksiin toiminta perustuu.??

Péaamies—agentti -konflikti aitheutuu siis siitd, ettd kun padmiehen ja agentin kantamat riskit
ovat erilaisia ja osapuolet 1dhtokohtaisesti pyrkivét toimimaan omaa etuaan parhaiten edis-
tavalla tavalla, ovat myds kisitykset optimaalisesta lopputuloksesta toisistaan poikkeavia.
Osakeyhtiossd esimerkiksi johto saattaa pyrkid toimimaan osakkeenomistajien nikokul-
masta ylivarovaisesti, koska on henkilokohtaisen tydpanoksensa yhtidlle antaessaan “’sido-
tumpi” sen kohtaloon kuin osakkeenomistaja, joka voi hajauttaa riskidén ja tarvittaessa
myydé osakkeensa. Osakkeenomistajan suurin riski tdssé suhteessa liittyy siis yritysjohdon
pyrkimykseen oman hydtynsd maksimointiin eli opportunismiin tavalla, joka saattaa olla
ristiriidassa osakkeenomistajan edun kanssa.?® Tosiasiallisesti kaikki yhtiéon sijoitettu va-
rallisuus tulee yritysjohdon haltuun ja siten sen omistukseen. Kédytinndsséd tehokkain kan-
nustin yritysjohdolle osakkeenomistajien agenttina on se, ettd vaikka johto normaalisti méa-
rad yksin yhtion varallisuudesta, voivat osakkeenomistajat kayttaa viimekatistd residuaalioi-

keuttaan vaihtamalla johdon.?*

21 Mahonen & Villa 2015, s. 342.

22 Mahonen & Villa 2015, s. 342-343.
23 Ponka 2012, s. 88-89.

24 Mahonen & Villa 2015, s. 345-346.
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Opportunistisen kayttdytymisen riski liittyy kuitenkin osakkeenomistaja-yritysjohto-relaa-
tion lisdksi myos muihin osakeyhtiosséd ilmeneviin padmies-agenttisuhteisiin. Toinen tdméan
tutkielman kannalta keskeinen agenttisuhde liittyy osakkeenomistajien keskindisiin suhtei-
siin. Kuten johto ilman tehokasta valvontaa ja kannustimia voi kayttda hyvikseen osakkeen-
omistajien varallisuutta, voivat myds maédradvat osakkeenomistajat johdon kontrollioikeu-
tensa avulla kayttdd hyvikseen vihemmistéosakkeenomistajien yhtioon sijoittamaa varalli-
suutta.?> Niin sanottuja yhdenmiehenyhtiditi ja puoliksi omistettuja osakeyhtiditd lukuun
ottamatta osakeyhtidissd on yleensd aina sellaisia osakkeenomistajia, joilla ei enemmistope-
riaatteen takia ole tosiasiallista mahdollisuutta vaikuttaa yhtion paatoksentekoon. Osakkeen-
omistajien keskindiset riskipreferenssit voivat myos merkittdvasti erota toisistaan. Osak-
keenomistajat kayttivat lisdksi 1dhtokohtaisesti pddtdsvaltaansa aina itsekkéésti. Edelld mai-
nituista seikoista aiheutuu osakkeenomistajien keskindinen agenttiongelma, joka ilmenee

paitoksentekoon liittyvini enemmistdvallan viirinkdyton riskini.?®

2.2 Paimies-agenttisuhteisiin liittyviit osakeyhtiolain periaatteet

Osakeyhtiolain esitdistd ilmenee erityisesti ensimmadisen luvun yleisten periaatteiden perus-
teluista, etti lain perustana on oikeustaloustieteellinen nikemys osakeyhtioon®’. Niin ollen
my0s taloustieteellistaustainen pidédmies-agenttiteoria ilmenee monin tavoin osakeyhtio-

laissa.

Osakeyhtiolain ensimmaéinen luku sisdltdd sddnnokset osakeyhtion toiminnan keskeisisté pe-
riaatteista. Hallituksen esitys Eduskunnalle uudeksi osakeyhtidlainsdddédnnoksi (HE
109/2005) kertoo, ettd periaatteiden esittelylld heti lain alussa on haluttu tuoda esille mité
oikeushyvii laissa pyritdén suojelemaan, ja samalla on haluttu antaa viitekehys yksityiskoh-
taisempien pykilien tarkoituksen ja sisillon tulkitsemiseen®®. Siniinsi oikeustila ei periaat-
teiden lakiin kirjaamisen vuoksi ole muuttunut vuoden 1978 lakiin verrattuna, koska samat

periaatteet ovat olleen aiemminkin yhti lailla velvoittavia, vaikka ovatkin osin olleet lakiin

25 Mahonen & Villa 2015, s. 343-344.
26 Ponka 2012, s. 93.

27 Mahonen & Villa 2015, s. 51.

28 HE 109/2005, s. 17.
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kirjaamattomia®®. Lakiin kirjatut periaatteet eiviit ole siini mielessi ehdottomia, etti niiti
tiytyisi kaikissa tilanteissa noudattaa. Osakeyhtidlaki jo itsessddn sisdltdd monia periaat-
teista poikkeavia sddnnoksid ja lisdksi muutkin lait siséltdvéat poikkeuksia, jotka vaikuttavat
osakeyhtidihin, joihin kyseistd lakia sovelletaan. Joistakin periaatteista voidaan myds poi-
keta yhtidjirjestyksen midrdyksin, yleensi osakeyhtidlain médrittimissi puitteissa.’® Lain
tulkinnassa periaatteiden merkitysta ei kuitenkaan Mahosen ja Villan mukaan voi liikaa ko-

rostaa’!.

Tutkielman aihepiirin kannalta keskeiset kysymykset siitd, milloin osakkeenomistajalle voi-
daan katsoa aiheutuneen sellaista vahinkoa, joka antaisi aiheen turvautua kéytettiavissé ole-
viin oikeussuojakeinoihin, ovat usein hyvin vaikeita ja tulkinnallisia. Usein ndiden kysymys-
ten tulkinnassa osakeyhtidlain keskeisilld periaatteilla on myds merkittiavé rooli, etenkin yk-
sityiskohtaisten sddnndsten puuttuessa. Tdmin vuoksi esittelen seuraavissa kappaleissa tut-
kielman kannalta keskeisimmat periaatteet ja sen, miten ne ilmentivét padmies-agenttisuh-

teisiin liittyvid kysymyksia.

Toiminnan tarkoitus

Osakeyhtion toiminnan tarkoitus on tuottaa voittoa osakkeenomistajille, ellei yhtidjérjestyk-
sessd muuta madritd (OYL 1:5). Toiminnan tarkoituksella on lain esitdiden mukaan térked
rooli osakeyhtion johdon toimintaa ja paatoksentekoa ohjaavana tekijdnd. Ndin toiminnan
tarkoitus asettaa siis perustan sille, mitd yritysjohdon tulee osakkeenomistajan agenttina toi-
miessaan tavoitella. Yleisesti madrdys ymmaérretéén niin, ettd voiton tuottaminen toteutetaan
ensisijaisesti yhtion kautta eli voitto kerrytetddn yhtidlle, jolloin se voidaan joko jittdé yhtion
kayttoon tai jakaa osakkeenomistajille osakeyhtidlain varojenjakosddnnosten sallimissa
puitteissa. Yhtiojarjestyksessd voidaan siis méérédtd yhtion toiminnan tarkoitukseksi koko-
naan tai osittain jokin muukin kuin voiton tuottaminen osakkeenomistajille. Jos yhtion toi-
minnan tarkoitus ei ole vilillisestikdén voiton tuottaminen omistajille, on asiasta maarattava

nimenomaisesti yhtidjirjestyksessi.>?

29 Ponka 2012, s. 56-57.

30 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015b, s. 50.
31 Mahonen & Villa 2015, s. 53.

32 |[mmonen & Villa 2019, s. 28-30.
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Voiton tuottamisella ei tarkoiteta jakokelpoisten varojen maksimointia lyhyelld aikavélilla,
vaan tilannetta on arvioitava pidemmalld tdhtdaykselld oletuksen ollessa, ettid osakeyhtion toi-
minta jatkuu pitkille tulevaisuuteen (going concern). Esimerkiksi tuotekehitykseen, tuotan-
tokoneiston uudistamiseen ja henkildston koulutukseen investoiminen voivat olla toimenpi-
teitd, joilla tavoitellaan yhtion voitontuottamiskyvyn parantamista pidemmalla aikavélilla.
Voiton tuottamiseen tavoite voi myos ilmeta erilaisilla tavoilla. Esimerkiksi eritoten porssi-
yhtidissé tavoitteena voi varojen jaon sijasta olla mahdollisimman korkea osakkeen arvo,
kun osakkeenomistajalla on mahdollisuus realisoida omistuksena myymalld osakkeensa ar-
vopaperimarkkinoilla. Osingonjaosta kokonaan pidattdytyminen voi kuitenkin johtaa yhden-

vertaisuusperiaatteen rikkomiseen.*?

Enemmistoperiaate

Osakeyhti6lain enemmistdperiaate (OYL 1:6) on lain esitdiden mukaan luonteeltaan ldhinni
informatiivinen. Sen mukaan osakkeenomistajat kdyttivat padtdsvaltaansa yhtiokokouk-
sessa, jossa paidtokset tehdddn danten madrdenemmistolld, ellei laissa tai yhtidjarjestyksessa
toisin madratd. Osakeyhtiolain 5 luvussa sddnnellddn tarkemmin paitdsten tekemisesta.
Osakkeenomistajien rajoitettu vastuu osakeyhtidssd toimii perusteluna enemmistdperiaat-
teen sovellettavuuden taustalla. [lman rajoitettua vastuuta muiden kuin yksimielisten paétos-
ten tekeminen voisi olla hankalaa. Enemmistoperiaate tekee paidtoksenteosta tehokkaampaa,
ja johtaa ldhtokohtaisesti siithen, ettd pdédtdsvalta on niilld, jotka ovat sijoittaneet eniten yhti-
60n ja joilla siten myds on eniten hivittivii.>* Enemmistdperiaatteen vastapainona ovat kui-
tenkin jokaisen yksittdisen osakkeen tuottamat oikeudet sekd vihemmiston suojaan liittyva

sddntely>’.

33 HE 109/2005, s. 38-39.
34 Mahonen & Villa 2015, s. 297.

35 Immonen & Nuolimaa 2017, s. 8.
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Yhdenvertaisuus

Yhdenvertaisuus on tarkeimpia periaatteita osakeyhtidoikeudessa, ja sen ensisijainen tarkoi-
tus on vihemmistdosakkeenomistajien suojaaminen. Tdma periaate on siis merkittivad ennen
kaikkea vihemmistd- ja enemmistdosakkeenomistajien vilisessd pddmies-agenttisuhteessa.
Yhdenvertaisuusperiaatteen tarkoitus ei ole estdd enemmistovallan kéyttdmista paatoksente-
ossa, mutta sen tarkoitus on estid tilanteet, joissa enemmistdosakkeenomistajia suosittaisiin
vahemmiston kustannuksella. Periaatteen merkitys vihemmistonsuojajdrjestelméssé on kes-
keinen johtuen sekd osakeyhtididen monimuotoisuudesta, ettd yritysten toimintaympariston
monimutkaistumisesta. Yksityiskohtaista sdintelya ei ole mahdollista luoda kaikkia mahdol-
lisia tilanteita varten. Tyypillinen tilanne, jossa yhdenvertaisuusperiaate tulee punnittavaksi,
on varojen jakaminen, mutta periaate soveltuu myods muunlaisiin tilanteisiin, oikeastaan

kaikkiin padtoksentekotilanteisiin osakeyhtiossi.>

Yhdenvertaisuutta koskeva lainkohta (OYL 1:7) koostuu kahdesta yleisestd periaatteesta,
osakkeiden yhtiossd tuottamista yhtéldisistd oikeuksista eli ns. yhtdldisyysperiaatteesta seka
osakkeenomistajien keskindisestd yhdenvertaisuudesta. Osakkeiden tuottamista yhtaldisista
oikeuksista voidaan poiketa yhtidjarjestyksen madrdyksin, mutta pykilin toisessa virkkeessa
mainitusta osakkeenomistajien keskindisestd yhdenvertaisuudesta, jota osakeyhtidoikeu-
dessa kutsutaan ns. yleislausekkeeksi, ei voida toisin médritd. Osakkeiden tuottamien oi-
keuksien yhtildisyydestd poikkeavat maardykset voivat toki niiltd osin johtaa osakkeenomis-
tajien erilaiseen kohteluun.*’ Periaate ei kuitenkaan ole siinii mielessi pakottava, etteikd siiti

voitaisi poiketa osakkeenomistajien suostumuksella®®.

Osakkeenomistajien yhdenvertaisuutta suojataan OYL 1:7:n toisella sddnnokselld, jonka
mukaan yhtickokous, hallitus, toimitusjohtaja tai hallintoneuvosto ei saa tehdd pdcdtostd tai
ryhtyd muuhun toimenpiteeseen, joka on omiaan tuottamaan osakkeenomistajalle tai muulle
epdoikeutettua etua yhtion tai toisen osakkeenomistajan kustannuksella. Tétd virkettd kut-

sutaan osakeyhtidoikeudessa yleissiinnoksi.>

3 HE 109/2005, s. 39.

37 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a s. 58.
38 Mahonen & Villa 2015, s. 360.

39 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a s. 58.
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Kuten todettua, yhdenvertaisuusperiaatteen merkitys korostuu tilanteissa, joihin mikédédn yk-
sittdinen lain sddnnos tai yhtidjarjestyksen mairdys ei ota kantaa, mutta joissa on kuitenkin

enemmistdvallan véarinkayton riski.

Johdon tehtdva

Johdon tehtdvad koskevassa pykdldn mukaan johdon on huolellisesti toimien edistettidva yh-
tion etua (OYL 1:8). Tdmén periaatteen voidaan katsoa olevan olennaisin osakkeenomista-

jien ja johdon vilisen agenttisuhteen kannalta*.

Pykélédn kaksiosaisessa médritelmissd huolellisuusvelvollisuudella on suuri merkitys arvioi-
taessa esimerkiksi johdon jdsenen vahingonkorvausvastuuta. Myos jonkin toimen tekematta
jattdmistd voidaan pitdd huolellisuusvelvoitteen vastaisena eli yhtion johdolta edellytetddn
myd0s aktiivista toimintaa, mikéli yhtion etu sitd vaatii. Huolellisuutta arvioidaan objektiivi-
sesti eli johdon jdsenen on toimittava siten kuin huolellinen henkil6 vastaavassa tilanteessa
toimisi. Arvioinnissa on kuitenkin huomioitava, etti yritystoiminnassa paitoksid joudutaan
usein tekeméin epdvarmuuden vallitessa ja myos riskien ottaminen kuuluu liiketoimintaan.
Huolellisuusvaatimus korostuu pdatokseen liittyvén riskin kasvaessa seka silloin, kun vasta-
puolena on lihipiiriin kuuluva taho.*! Riittivii huolellisuutta on aina arvioitava péitoksen-
tekohetkelld kdytettdvissa olleiden tietojen ja mahdollisuuksien perusteella. Huolellisuusar-
vioinnin kannalta olennaista ei ole se, jos jilkikédteen ilmenee, ettd jokin muu kuin valittu

toimenpide olisi ollut yhtién kannalta suotuisampi*.

Yhtion edun edistdminen sisdltdd niin sanotun lojaliteettivelvollisuuden suhteessa yhtioon ja
sen kaikkiin osakkeenomistajiin. Lojaalisuuden arvioinnissa keskeisessd roolissa on OYL
1:5:n yhtion toiminnan tarkoitus. Silloin kun on toimittu yhtion tarkoituksen mukaisesti, on
yleensd samalla toimittu myds lojaalisti suhteessa yhtioon ja osakkeenomistajiin. Johdon on

mahdollisessa ristiriitatilanteessa asetettava yhtion etu oman henkil6kohtaisen etunsa edelle.

40 P6nka 2012, s. 97.
41 HE 109/2005, s. 40-41.
42 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 52.
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Lojaaliudessa olennaista on my®ds, etti johto toimii yhtion kaikkien osakkeenomistajien edun
mukaisesti, eikd esimerkiksi niin ettd tietyn omistajan valitsema tai tosiasiallisesti nimeava

hallituksen jdsen edistdisi vain nime#jinsi etua.*’

Yhtion johdolla tarkoitetaan laissa hallituksen jésenid, mahdollista toimitusjohtajaa seka
mahdollisia hallintoneuvon jésenid (OYL 6:1.1 ja 22:1.1). On kuitenkin syytd huomioida,
ettd huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuus koskee yhtion johtoon kuuluvan henkilén toimia
vain silloin kun hén toimii kyseisessi ominaisuudessa**. Ja toisaalta taas viime kiidessi mer-
kityksellistd on se, kuka tosiasiallisesti on valittu kyseistd tehtdvaa hoitamaan eika henkilon

muodollinen asema®.

2.3 Valvonta- ja kontrollimekanismit oikeussuojajirjestelmin perustana

Kuten aiemmin todettiin, pddmies-agenttisuhteen keskeisimmait ongelmat liittyvét pdédmie-
hen puutteelliseen informaatioon agentin toiminnasta ja toisaalta taas agentin toiminnan
kontrollointimekanismien epétiydellisyyteen. Tdmén vuoksi tarvitaan mekanismeja, joiden
avulla pdamies voi mahdollisimman tehokkaasti valvoa agentin toimintaa ja tarvittacssa
puuttua sithen. Oikeussuojajérjestelma osakeyhtiossd rakentuu ndiden mekanismien varaan.
Kontrolli- ja valvontamekanismeihin liittyy aina yli- tai alimitoittamisen riski. Jos esimer-
kiksi osakkeenomistajilla ei ole riittdvdd mahdollisuutta valvoa johdon toimintaa, kasvaa
riski siitd, ettei johto pyri osakkeenomistajien kannalta parhaaseen lopputulokseen. Toisaalta
taas ylimitoitetut valvontamekanismit voivat johtaa siithen, ettd samalla kun johdon vairin-
kéaytosten riski pienenee, kasvaa riski siitd, ettd johto toimii ylivarovaisesti tehdessdén liike-
toimintapaitoksid. Valvonnan ja kontrollin lisddminen ei siis vélttdmattd johda osakkeen-

omistajan kannalta parhaaseen mahdolliseen lopputulokseen.*¢

Osakeyhtiossd ilmenevien padmies-agenttisuhteisiin liittyvien valvonta- ja kontrollimeka-
nismien osalta on keskeisté pohtia myds tulisiko niiden olla etu- vai jélkikiteisid, ja toisaalta

missd madrin niistd on tarkoituksenmukaista sditda laissa. Pddmies-agenttisuhteiden kaltai-

43 Airaksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 53.
44 HE 109/2005, s. 40.

45 HE 109/2005, s. 194.

46 Ponka 2012, s. 94-95.
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sia valtuutussuhteita esiintyy osakeyhtiossa juuri sen vuoksi, ettd padmies on haluton tai ky-
keneméton hoitamaan tehtdvén henkilokohtaisesti, ja toisaalta padmies yleensd voi havaita
vain agentin toiminnan lopputuloksen. Ndiden seikkojen vuoksi jélkikédteisten valvonta- ja
kontrollimekanismien rooli on yleensd osakeyhtidssé korostunut, mutta toisaalta monet me-
kanismit, kuten johdon kannustinjérjestelmét ovat luonteeltaan sekd agentin opportunismia
ennaltachkdisevié ettd hyvéasti suoriutumisesta jélkikdteen palkitsevia. Keskeisemmaéksi ky-
symykseksi jadkin se, kuinka laajasti valvonta- ja kontrollimekanismien on perustuttava la-

kiin ja muuhun siéntelyyn.*’

2.4 Osakeyhtiolain mukainen oikeussuojajirjestelma

Osakeyhtidlaki nojaa pitkélti tahdonvaltaisuuteen ja muihin yleisiin periaatteisiin yksityis-
kohtaisen menettelysditelyn ja ennakkokontrollin sijaan, ja siten jilkikéteisen oikeussuoja-
jarjestelmin rooli korostunut. Tuomioistuinkontrolli on ensisijaisessa roolissa, mutta myos

muilla riidanratkaisumenetelmilld, eritoten vilimiesmenettelylld, on tirked rooli.*®

Osakkeenomistajan tarpeeseen saada erilaisilla valvontamekanismeilla tietoa agenttina toi-
mivan yritysjohdon toiminnasta on laissa varauduttu tiedonantovelvollisuuksiin ja tiedon-
saantioikeuksiin liittyvdlld sdintelylld. Tilinpddtdsinformaation julkistamiseen liittyvélla
sadntelylld esimerkiksi pyritddn minimoimaan informaatioepdsymmetriaa. Tiedonsaantioi-
keuksiin liittyvét taas esimerkiksi osakkeenomistajan kyselyoikeutta (OYL 5:25) ja erityistd
tarkastusta (OYL 7:7) koskevat osakeyhtidlain sdinndkset.*’

Tiedonsaantimekanismien liséiksi osakkeenomistajat tarvitsevat kontrollimekanismeja, joi-
den avulla he voivat yhtdiltd kannustaa johtoa toimimaan etujensa mukaisesti, ja toisaalta
taas tarvittaessa rankaisemaan fidusiaariset velvollisuutensa laiminlyonytté johtajaa. Osake-
yhti6laissa kontrollimekanismeista téssd suhteessa korostuvat etenkin erilaiset kiellot ja ra-
joitukset.>® Kannustinmekanismien voitaneen katsoa olevan luonteeltaan monesti sellaisia,
ettd ne voidaankin jittdd vapaammin pddmiehen ja agentin keskendin vapaasti sovittaviksi.

Osakkeenomistajien ja muiden my6s muiden tahojen suojaamiseksi laissa on kuitenkin syyta

47 Pénka 2012, s. 95.
48 Mahonen & Villa 2015, s. 54.
49 Ponka 2012, s. 96.
50 Ponka 2012, s. 97.
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sddtdd agentin opportunismia rajoittavista mekanismeista, ja osakeyhtidlaissa edellé kisitel-
tyjen yleisten periaatteiden rooli on tissd suhteessa korostunut. Yritysjohdon kannalta kes-

keisin periaate on huolellisuus- ja lojaliteettivelvoite.

Osakeyhtiolain padtoksentekomekanismit ovat sellaisia, ettd ne saattavat aiheuttaa jinnit-
teitd erityisesti enemmistd- ja vihemmistdosakkeenomistajan vélisessd agenttisuhteessa.
Osakkeiden enemmistdd hallussaan pitdva osakkeenomistaja voi valtansa avulla valita joh-
don ja vaikuttaa sithen, kuinka suurella litketoiminnallisella riskilld yhtio toimii. Tdm4 ase-
telma saattaa kuitenkin houkutella enemmistdosakkeenomistajia hankkimaan itselleen yli-
madriisid taloudellisia etuja vihemmistoosakkeenomistajien kustannuksella. Enemmistope-
riaatteen vastinparina osakeyhtidlaissa toimivat yhdenvertaisuus- ja lojaliteettiperiaate.’!
Yhdenvertaisuusperiaatteen ja sen ilmentdmin madrdysvallan vairinkdyton kiellon voidaan
katsoa olevan koko vihemmistdnsuojajérjestelmin kulmakivi, jonka tarjoamaa yleistd suo-

jaa muut viihemmistdnsuojamekanismit vain tehostavat’2.

Kaikkien osakeyhtidlain mukaisten oikeussuojamuotojen ja sanktioiden avulla pyritdén kan-
nustamaan yhtidssé toimivia tahoja noudattamaan lain sdédoksid, yleisid periaatteita seké
my0s yhtidjarjestysti, jonka rikkominen on pitkalti rinnastettavissa osakeyhtiolain rikkomi-
seen®®. Tdmin tutkielman kannalta keskeisii osakeyhtidlain mukaisia oikeussuojakeinoja
ovat vahingonkorvausvelvollisuus, mahdollisuus moittia yhtiokokouksen paitoksid, vaiku-
tusvallan vaarinkdytt6on perustuva lunastusvelvollisuus sekéd sddnndkset laittomasti jaettu-

jen varojen palauttamisesta.

2.5 Corporate governance

Kun késitellddn padtoksentekoa sekéd johdon velvollisuuksia ja vastuita osakeyhtiossd tor-
méitidn vdistdmattd termiin corporate governance, joten my0s téssd tutkielmassa on syyti
késitelld lyhyesti mité termilld tarkoitetaan, ja mikd merkitys silld voisi kenties olla tutki-
muskysymysten kannalta. Termi corporate governance on sellaisenaan vakiintunut myos

suomen kieleen, mutta ilmidsta kdytetddn my0s esimerkiksi kddnnoksid ”omistajaohjaus” ja

51 Vahtera 2007, s. 94.
52 Ponka 2015, s. 148-149.
53 Mahonen & Villa 2015, s. 54.
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“hyvi hallintotapa”.>* Mihosen ja Villan méiiritelmén mukaan on kyse sdinndisti, joilla jae-
taan varallisuus, valta ja vastuu yhtion keskeisten sidosryhmien eli osakkeenomistajien, joh-

don ja velkojen kesken>>.

Valtaosa hyvén hallinnon suosituksista on laadittu pdrssiyhtiditd varten, eivitké ne sellaise-
naan sovi listaamattomille yhtidille. Listaamattomia yhti6itd varten on kuitenkin kehitetty
omia hyvin hallintotavan suosituksia.’® Suomessa Keskuskauppakamari on antanut kannan-
oton listaamattomien yhtididen hallinnoinnin kehittimiseksi. Kannanotto sisiltda asialuette-
lon, jolla pyritdén tukemaan hallinnon kehittdmistd listaamattomissa yrityksissd, joille lis-
tayhtididen suositus on liian raskas. Asialuettelon noudattaminen on kuitenkin vapaaeh-
toista. Suurimpien listaamattomien yhtididen tulisi kannanoton mukaan noudattaa soveltu-
vin osin listattuja yhtiditi koskevaa suositusta.’” Tdmin tutkielman nikokulmasta olennai-
sempaa on kuitenkin pienten ja keskisuurten yhtididen hallinnon jirjestiminen, joten Kes-
kuskauppakamarin asialuettelo sisdlto voisi sellaisten niiden johtamiseen sovellettavissa ole-
via seikkoja. Lista pitdd siséllddn kuitenkin vain melko yleisluonteisia ohjeita, joten silla ei

ole juurikaan lisdarvoa timin tutkielman tutkimuskysymysten tai lain tulkinnan kannalta.>®

5 Erma ym. 2017. (sivunumeroa ei saatavilla)

55 Mahonen & Villa 2019, s. 1.

% Erma ym. 2017. (sivunumeroa ei saatavilla)

57 Keskuskauppakamarin kannanotto koskien listaamattomien yhtiéiden hallinnoinnin kehittamista.
2006.

%8 Asialuettelo listaamattomien yhtididen hallinnoinnin kehittdmiseksi. 2016.
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3 PAATOKSENTEKO LIIKETOIMINTAKAUPASSA

Osakeyhtidlain 5 ja 6 luvussa sddnnellddn hallinnon jérjestimisestd, johdon roolista seki
yhtion edustamisesta osakeyhtiossd. Ndiden lukujen sdénndkset antavat siis raamit sille, mi-
ten liiketoimintakaupasta voidaan osakeyhtiossd paittdd, ja miten tehty paitds voidaan
panna taytdntoon. Tédssd luvussa kisitellddn aluksi litketoimintakaupan erityispiirteitd ylei-
semmin sekd verrattuna muihin tapoihin suorittaa yrityskauppa, jotta saadaan kuva liiketoi-
mintakaupan erityispiirteistd yritysjarjestelymuotona. Sen jdlkeen edetdén eri toimielinten
rooleihin ja niiden véliseen tehtdvéinjakoon pédidtoksenteossa yleisemmin, ja luodaan myos
katsaus kelpoisuuden ja toimivallan merkitykseen samassa yhteydessi. Lopuksi pureudutaan
tarkemmalla tasolla siithen tutkimusongelmaan, kenelld on oikeus osakeyhtidssa tehdd paétos

litketoimintakaupasta.

3.1 Liiketoimintakauppa yrityskauppamuotona

Yksi tapa erotella yrityskauppamuotoja on niiden jakaminen liiketoimintakauppoihin ja
omistuskauppoihin sen perusteella, mitd kaupan kohteena on. Namé kaksi erilaista tapaa
tehda yrityskauppa ovat oikeudellisesta ndkokulmasta sekd muodollisesti etté asiallisesti eri-
laisia. Omistuskaupassa on kyse osakkeiden tai yhtidosuuden myynnistd. Télldin myyjané
toimii osakkeenomistaja tai yhtiomies. Osakeyhtion tapauksessa télldin puhutaan osakekau-
pasta. Liiketoimintakaupassa taas myydéén substanssi eli yrityksen toiminta seké siihen liit-

tyvi litkkeomaisuus. Myyjini ei tilloin ole yrityksen omistaja vaan yritys itse.>”

Liiketoimintakaupalla voidaan myyda yrityksen koko toiminta tai vain jokin liitketoiminta-
kokonaisuus. Tosiasiallisesti kaupan kohteena on kauppakirjassa maédritelty aineellinen
omaisuus, kuten koneet, kalusto ja varasto, sekd aineeton omaisuus sisédltden esimerkiksi
asiakasrekisterit ja sopimukset. Yleensd kauppaan ja hinnanmiéritykseen liittyvéit my®os lii-
kearvoelementti (goodwill) seki liiketoimintaan kohdistuvat tulonodotukset®. Liiketoimin-
takaupassa ostajalle siirtyvét siis vain kauppakirjassa médritelty omaisuus, oikeudet ja vel-
vollisuudet. Huomioitava on myos, ettd koska sopimuskumppani kaupan yhteydessd vaih-
tuu, tarvitaan useimpien sopimusten siirtimiseen myos sopijakumppanin suostumus. Siirty-

védin liiketoimintaan kohdistuvat velat eivit myoskédn automaattisesti siirry ostajalle. On

59 Immonen 2018, s. 41.

60 Immonen 2018, s. 41.
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kuitenkin mahdollista sopia, ettd osana kauppahintaa myyjan velkoja tai muita vastuita siir-
retddn ostajan vastattavaksi. Edellytyksend myyjén vapautumiselle vastuusta on tuolloin kui-
tenkin myos velkojien suostumus. Velkojen ja vastuiden siirtimisen liséksi voi ostaja mak-

saa osan kauppahintaa muutoin kuin rahana, my®os esimerkiksi omina osakkeina.®!

Osakekaupassa taas kaupan seurauksena siirtyy vain osakkeiden omistajuus, eikd kaupan
kohteena olevan yhtion varallisuusasema sindnsd muutu. Ostetun yhtion varat ja velat jaavét
ennalleen, kuten myds lihtdkohtaisesti sen sopimussuhteetkin.®? Liiketoimintakaupan teke-
minen edellyttdd siis yleensd yksityiskohtaisempaa sopimista ja monimutkaisemman kaup-
pasopimuksen laatimista ostajan ja myyjdn vilille, ja lisdksi myds mahdollisten velkojien ja

pantinhaltijoiden huomioimista.

Oikeudelliselta luonteeltaan liiketoimintakauppa on irtaimen omaisuuden kauppa, ja mah-
dollisesti luovutettavan kiintedn omaisuuden osalta kyseessd on kiinteistonkauppa. Sopi-
musteknisesti litketoimintakaupassa usein tehdddn yksi padkauppakirjana toimiva perusso-
pimus ja sen lisdksi mahdollisesti luovutettavasta kiintedstd omaisuudesta erilliset luovutus-
kirjat omistajanvaihdoksen kirjaamista varten. Mahdollisissa suoritusvelvollisuutta ja sen
rikkomista koskevissa ongelmatilanteissa sovelletaan kauppalain tai maakaaren padosin tah-
donvaltaisia sddannoksid. Myos osakekauppa on irtaimen omaisuuden kauppa, johon sovel-
letaan kauppalain sddnndksid, mutta osakkeiden luovuttamiseen liittyy myos yhtidoikeudel-

linen seké velvoiteoikeudellinen elementti.®

Yrityskaupan tekemiseen liittyy yleensd kaupan kohteen yksityiskohtainen tarkastus eli due
diligence -prosessi, jonka huolellinen suorittaminen on erityisesti ostajan ndkdkulmasta tér-
kedd luotettavan ja kokonaisvaltaisen kuvan saamiseksi kaupan kohteesta riskien arvioimista
ja sopivan kauppahinnan méarittimista varten. Myyjian nakokulmasta prosessi tarkoittaa si-
toutumista oikeiden ja luotettavien tietojen antamiseen, mutta myds myyjin kannalta on tér-

kedd selvityksen avulla varmistaa, ettd ostaja voi tiyttdd kaupan velvoitteet varmistamalla

61 Karsio ym. 2018, s. 13-14.
62 Karsio ym. 2018, s. 16.
63 Immonen 2018, s. 47-48.
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ostajan taloudellinen ja muu asema. Ostaja vastaa ldhtokohtaisesti itse huolimattomasta pe-
rehtymisestdén, ja myyjankin kannalta luotettavien ennakkotietojen antaminen on tarkoituk-
senmukaista, koska siten vastuuta kaupan virheista siirtyy ostajalle. Due diligence -prosessin
siséltd ja laajuus vaihtelee, ja sithen vaikuttavat myds lainsdddédnnon vaitiolovelvollisuutta
ja salassapitoa koskevat madrdykset. Liiketoimintakauppaan ja omistuskauppaan liittyvit
tarkastukset eroavat toisistaan my0ds sen vuoksi, ettd niissd myyjéna toimii eri taho. Yhtion
johto ei ldhtokohtaisesti voi antaa tietoa yhtion ulkopuolisille tahoille eikd edes osakkeen-

omistajille muutoin kuin yhtidkokouksessa. *

Osakeyhtiolaissa sddnnellyt sulautumis- ja jakautumismenettelyt siséltavat pakollisen tilin-
tarkastajan toimesta tehtdvan due diligence -luonteisen selvityksen tekemisen tietyistd yri-
tyksen toimintaan liittyvistd seikoista. Toki nekéddn sddnnokset eivit poista osapuolten tar-
vetta tehdd myos tarkempia selvityksid.®® Liiketoiminta- ja osakekaupan yhteydessi tehti-
vien selvitysten luonne ja kattavuus taas ovat 1ahtokohtaisesti osapuolten vapaasti itse maa-

riteltdvissa.

3.2 Eri toimielinten roolit

Tutkielman kannalta keskeinen pddmiehen ja agentin vélisen suhteen ymmairtdminen edel-
lyttdd yhtion eri toimielimien roolien sisdistamistd. Ennen kuin menndén syvemmalle pda-
toksentekoon ja paitosten toimeenpanoon liiketoimintakaupassa ja muissa yrityksen liike-
toiminnan kannalta merkittdvissa transaktioissa, on siksi syyté esitelld lyhyesti osakeyhtion
eri toimielimet siten kuin niiden roolit on osakeyhtidlaissa mééritelty. Toimielinten vélisid
valtasuhteita ja tehtdvinjakoa tutkielman aihealueen kannalta merkittdvissd kysymyksissé
kasitelladn tarkemmin myohemmissd kappaleissa. Hallintoneuvoston rooli on jétetty késit-

telyn ulkopuolelle huomioiden tehdyt rajaukset.

64 Immonen 2018, s. 48-49.
65 Immonen 2018, s. 49-50.
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Yhtiokokous

Yhtiokokouksessa yhtion osakkeenomistajat kdyttavit paatosvaltaansa ja sen voidaan katsoa
olevan yhtion ylintd pdétosvaltaa kdyttava elin. Yhtiokokouksessa paitetddn kuitenkin 1dh-
tokohtaisesti vain laissa nimenomaisesti yhtiokokoukselle kuuluvista perustavaa laatua ole-
vista asioista®®. Yhtiokokous koostuu niisti osakkeenomistajista, jotka ovat ldsni kokouk-
sessa tai laillisesti edustettuina (OYL 5:6 ja OYL 5:8). Paitokset yhtiokokouksessa tehddén
ddnestdamalld taikka ilman &énestystd, jos péditdsesityksid on vain yksi. Ladhtokohtaisesti
enemmistoperiaatteen mukaisesti padtoksentekoon riittdd yksinkertainen enemmistd, mutta
erityisesti vahemmistonsuojaan liittyvistd syistd jotkut padtokset on lain mukaan tehtiva

miirienemmistopaitoksini tai jopa vain kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella.®’

Jokaisen yhtion tilikauden osalta on jarjestettdva vahintddn yksi varsinainen yhtiokokous,
jossa pédtetddn tilinpadtoksen vahvistamisesta, voitonjaosta ja vastuuvapauden myontami-
sestd hallituksen ja mahdollisen hallintoneuvoston jisenille seké toimitusjohtajalle. Lisdksi
paitetdin hallituksen ja hallintoneuvoston jdsenten seka tilintarkastajan valitsemisesta. Hen-
kilovalintoja ei ole kuitenkaan vilttdmatonta tehdé jokaisena tilikautena. Yhtidjarjestyksessa
voidaan my0s mairitd, ettd varsinaisessa yhtiokokouksessa pditetdin muistakin asioista.
Yhtiota ja sitd kautta myos osakkeenomistajia koskevien tarkeimpien pditdsten tekeminen
kuuluu siis yhtiokokoukselle. Edelld mainittujen varsinaiselle yhtiokokoukselle kuuluvien
asioiden lisdksi téllaisia asioita ovat muun muassa osakeanteihin ja osakepddomaan liittyvat
padtokset sekd sulautumisesta ja jakautumisesta pdédttiminen. Muista asioista voidaan paét-
tdd varsinaisen yhtidkokouksen lisiksi myds ylimi#riisessd yhtidkokouksessa.®® Hallituk-
sella on myds mahdollisuus siirtdd omaan yleistoimivaltaansa tai toimitusjohtajan yleistoi-
mivaltaan kuuluva asia yhtiokokouksen pééatettdvéiksi (OYL 6:7.2). Tdtd mahdollisuutta ja
tarvetta sen kiyttimiseen liiketoimintakauppaa koskevan paitoksenyhteydessa kisitelldan

tarkemmin seuraavissa alaluvuissa.

66 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 245.
67 Villa 2018, s. 287-288.

68 Immonen & Nuolimaa 2012, s. 71.
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Hallitus ja toimitusjohtaja

Yhtiokokouksessa valitulle hallitukselle kuuluvat padsdannén mukaan kaikki muut kuin ni-
menomaisesti yhtickokouksen péatettiviksi sdédetyt asiat. Hallituksella on yhtidssa siis niin
sanottu yleistoimivalta. Hallituksen tarkeimpii tehtévid ovat toimitusjohtajan valinta ja erot-
taminen, strategian laatiminen ja sen toteuttamisen seuranta, tirkeimpien liiketoimintapaa-
tosten tekeminen seké kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan jérjestiminen. Varsinkin suu-
rissa yhtioissd hallitus tekee itse vain merkittivimmat liitketoimintapédatokset, kuten yritys-
kaupoista ja merkittdvimmistd investoinneista paéttdmisen. Hallituksen vastuulla voidaan
katsoa siis olevan liiketoiminnan jirjestimisen yleisemminkin.®” Hallituksen paitokset teh-
dddn enemmistopaidtokselld siten, ettd tasatilanteessa puheenjohtajan déni ratkaisee, ellei yh-

tigjarjestyksessd vaadita madrdenemmistéd (OYL 6:3).

Toimitusjohtaja vastaa yhtion juoksevasta hallinnosta eiké toimitusjohtajaa ole pakko yhti-
00n valita. Pienessd omistajavetoisessa yhtiosséd hallitus voi vastata itsekin liiketoiminnan
péivittdisestd johtamisesta. Suuremmissa yhtidissd toimitusjohtajan rooli on kuitenkin usein
taysin keskeinen johtuen toimitusjohtajan tiedollisesta ylivoimasta ja jatkuvasta ldsnéolosta
yhtiossd. Toimitusjohtajalla on myds olennainen rooli siind minkélaista tietoa hallitus saa

yhtién toiminnasta.”

3.3 Tehtavinjako paitoksentekotilanteissa

Yhtion toiminnan tarkoitus eli oletusarvoisesti voiton tavoittelu edellyttid liiketoimintapéa-
tosten tekemistd yhtion toimialalla. Tavanomaisia litketoimintapddtoksid ovat esimerkiksi
raaka-aineiden, kaytto- sekd muun omaisuuden ostaminen ja myyminen, tyosuhteista paat-
tdminen, luoton ottaminen, vakuuden antaminen sekd varojen sijoittaminen. Siitd mille toi-
mielimelle paitoksenteko kussakin tilanteessa kuuluu, ei voida esittii tarkkoja siéntoja.”!
My®6s liiketoimintakaupasta padttiminen on litketoimintapédtos, joskin usein yhtion toimin-
nan kannalta usein hyvin merkittdvé sellainen. Olennaisin litketoimintakauppaan liittyva yh-

tidoikeudellinen kysymys onkin, kuka siiti voi yhtidssi pattaa’?.

69 Airaksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 246.
70 Airaksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 247.
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Osakeyhtiolaissa méadritellddn yhtidoikeudellisten toimielinten vilinen tehtidvanjako. Yhtio-
kokouksen, hallituksen, hallintoneuvoston ja toimitusjohtajan vélisen toimivallan maaritta-
misen on tapahduttava niin selkedsti, ettd yhtion ulkopuolisetkin toimijat voivat luottaa kun-
kin elimen toimivaltaan. Toimielinten vélisestd tehtdvanjaosta ja suhteesta voidaan kuitenkin
varsin laajasti madritd yhtidjarjestyksessd. Yhtidjarjestyksen rekisterdiminen taas tuo sen

méiiriykset kaikkien toimijoiden tietoon.”?

Kuten aiemmin on todettu, yhtiokokoukselle kuuluvista asioista on laissa asian siirtamisti
koskevia tilanteita lukuun ottamatta nimenomaiset sddannokset, ja liséksi yhtidjarjestyksessa
voidaan médritd muidenkin asioiden kuulumisesta yhtidkokouksen péétettdviksi. Muut kuin
yhtiokokoukselle kuuluvat asiat kuuluvat hallitukselle tai hallitukselle ja toimitusjohtajalle.
Hallituksen yleistoimivaltaan kuuluu yhtion hallinnon ja sen toiminnan asianmukainen jér-
jestdminen.”* Lain esitdiden mukaan hallituksen tehtivien yleisluonteista méirittely4 on pe-
rusteltu silld, ettd médritelma on jo aiemman lain aikana osoittautunut toimivaksi, ja koska
osakeyhtiditd on hyvin monenlaisia, ei tehtdvien tarkka méirittely muutenkaan olisi mah-
dollista. Yleisluonteinen méairitelméd antaa myds tilaa ajan kuluessa muuttuville kdytin-

noille.”

Toimitusjohtajan tehtdviin kuuluu yhtion péivittdisen hallinnon hoitaminen hallituksen maa-
rittimien ohjeiden mukaisesti. Epétavallisiin ja laajakantoisiin toimiin, ottaen huomioon yh-
tidn toimialan ja toiminnan laajuuden, voi toimitusjohtaja ryhtyé vain, jos hénet on sithen
nimenomaisesti valtuutettu, tai jos pddtdksen viivyttiminen voisi aitheuttaa yhtidlle olen-
naista haittaa. Ja silloinkin hallitusta on viipymittd informoitava tehdysta pdétoksestd. (OYL
6:17.2) Muutoin tillaiset paatokset kuuluvat hallitukselle, jonka vastuulle kuuluvat yleisesti

ottaen kaikki periaatteellisesti tirkedt, yhtion toiminnan laajuuden ja laadun huomioon ot-

73 Mahonen & Villa 2019, s. 286.
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75 HE 109/2005, s. 79.
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taen epdtavalliset tai toiminnan huomattavaa laajentamista tai supistamista koskevat toi-
met’S. Yleisend periaatteena voidaan pitdi sitd, ettd mitd merkittdvimmasti liiketoiminta-
padtoksestd on kyse, sitd todenndkdisemmin sen tekeminen kuuluu hallituksen eikd toimi-

tusjohtajan vastuulle.”’

Yhtion litketoiminnan kannalta merkittdvaa liiketoiminnan luovutusta tai hankkimista voi-
taneen pitdd aina siind madrin epatavallisena ja laajakantoisena toimena, ettd toimitusjohtaja
el voi ldhtokohtaisesti itsenéisesti padtostd asiassa tehda. Lisdksi pddtos on luonteeltaan sel-
lainen, ettd se vaatii huolellista harkintaa ja valmistelua, eikd voi tulla vastaan tdysin yllét-
tden ja nopeita yhtion edun mukaisia toimenpiteitd toimitusjohtajalta vaatien. Kun yksittai-
nen paitoksentekotilanne koskee liiketoimintakauppaa, selvitettdviksi kysymykseksi jéd siis
l1dhinnd se, voiko hallitus yleistoimivaltansa perusteella tehdd pdédtoksen asiassa, vai kuu-

luuko asia yhtiokokouksen paitettéviksi.

Liiketoimintakaupasta tehtivd pditods voi siirtyd yhtiokokoukselle kolmella eri perusteella.
Ensinnikin siirto voi perustua yhtigjarjestykseen. Yhtidjérjestykseen on voitu ottaa esimer-
kiksi otettu méardys, jonka mukaan yhtion litketoiminnan kannalta merkittivistd yritysjér-
jestelyisti pAittiminen on siirrettivi yhtiokokoukselle’®. Tuollainen méiriys koskisi useim-
miten myos litketoimintakaupasta paattamisté, tai ainakin hallituksen pitéisi huolella punnita
minkélainen transaktio olisi merkitykseltdén niin vdhdinen, ettd asian siirtiminen yhtioko-
kouskdsittelyyn ei olisi vilttamétontd. Liiketoimintakaupasta paédttdminen voi siirtyd yhtio-
kokoukselle my6s hallituksen paitokselld. Osakeyhtiolaissa (OYL 6:7) on sdddetty, ettd paa-
toksen tekeminen voidaan siirtdd edellytysten tdyttyessd ylemmélle toimielimelle. Siirto-
mahdollisuus koskee kuitenkin vain sellaisia asioita, jotka kuuluvat toimitusjohtajan tai hal-
lituksen yleistoimivaltaan eli niin sanottuja litketoimintapadtoksid. Yhtiokokouksella ei ole
kuitenkaan velvollisuutta tehdd paatostd hallituksen siirtimissé asioissa, ja se voi padtoksen
tehdessdin myos poiketa hallituksen mahdollisesti antamasta paitosehdotuksesta. Sellaisia

erityistehtévid, joiden on erikseen laissa mairitelty kuuluvan tietylle toimielimelle, ei kui-

76 Mahonen—Sailakivi—Villa 2007, s. 90.
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tenkaan voida siirtdd yhtiokokoukselle. Lain esitdisséd yritysjirjestelyt mainitaan esimerk-
kini tilanteesta, jossa pédtoksentekovastuun siirtiminen voi olla tarpeen’. Yhtidkokous voi
myos kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella tehdd paatoksen asiassa, joka ldhtokoh-

taisesti kuuluisi hallituksen ja toimitusjohtajan yleistoimivaltaan.®

3.4 Kelpoisuus ja toimivalta

Oikeushenkild, kuten osakeyhtid, tarvitsee toiminnassaan avuksi fyysisid henkil6itd toimi-
maan puolestaan. Osakeyhtion edustajalla tarkoitetaan osakeyhtion toimielintd (OYL 6:25),
jonka jdsenind henkildt toimivat sekd henkilditd, jotka muutoin kuin toimielimen jéseniné
voivat edustaa osakeyhtiotd (OYL 6:26). Edustamisella tarkoitetaan osakeyhtion puolesta ja
sen nimissa sitovalla tavalla suoritettavaa sitoumusten tekemistd, oikeuksien hankkimista,
velvoittautumista sekd hakemista, kantamista ja vastaamista viranomaisen luona seké tuo-
mioistuimissa. Yhtion edustaminen voi olla aktiivista tai passiivista, ja se voi olla kirjallista
tai suullista. Aktiivista edustamista on yhtioti sitovien tahdonilmaisujen antaminen ja pas-
siivista sellaisten vastaanottaminen yhtion lukuun. Oikeus aktiiviseen ja passiiviseen edus-
tamiseen voi vaihdella eri ryhmiin kuuluvien edustajien kesken. Hallituksen edustamisoi-

keus esimerkiksi on usein laajempi kuin siihen kuuluvan yksittiisen jisenen.®!

Edelld on kaisitelty sitd, mille toimielimelle tai toimielimen valtuuttamalle taholle kuuluu
yhtion sisdisten litketoimintapaitosten tekeminen. Erityisesti hallituksen osalta on tarpeen
korostaa, etté litketoimintapddtoksen tekeminen ja kyseisen padtoksen toimeenpano on ero-
tettava toisistaan. Esimerkiksi myyntipadtoksen tekemisen jélkeen tuo pédtds on vield toi-
meenpantava tekemilld myyntisopimus yhtién ja ostajan vilille. Yhtion edustaminen ja
edustajat liittyvit paitosten toimeenpanoon. Edustusvalta ja pditosvalta eivit siis ole samoja
asioita. Edustusvaltaa on pddtoksenteon jdlkeen kiytettdva konkreettisen oikeustoimen teke-
miseen. Edustusvallan kdyttdd on siis se, kun joku tai jotkut yhdessi tekevit padtetyn toimen
kolmannen osapuolen kanssa, esimerkiksi allekirjoittavat litketoimintakauppaa koskevan so-

pimuksen tai sopimukset.>?

79 HE 109/2005, s. 66.
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Kelpoisuus médrdytyy lahtokohtaisesti osakeyhtiolain perusteella ja silld tarkoitetaan oi-
keutta edustaa osakeyhtiotd. Edustamisvalta ja toimivalta on erotettava toisistaan. Toimival-
lalla tarkoitetaan sité, kenelld tai milld toimielimelld on oikeus paittdd oikeustoimesta, joka
on edustamisen kohteena. Kelpoisuus eli edustamisvalta ei sellaisenaan anna mink&énlaista
toimivaltaa. Toimivalta perustuu aina osakeyhtiolakiin, yhtidjarjestyksen madrayksiin, yh-

tion toimielimen paitoksiin tai yhtion edustajan asemaan yhtion toimielimessa.

Hallitus ja toimitusjohtaja yhtion edustajina

Hallituksella yleistoimivaltansa perusteella on aina oikeus edustaa yhtiotd. Kdytdnnossid mo-
nijdsenisen hallituksen voi olla kuitenkin hankala edustaa yhtiotd. Yhtidjérjestyksesséd voi-
daan helpottaa paatoksentekoa kahdella eri tavalla. Edustusoikeus voidaan yhtidjarjestyksen
madrdyksilld antaa esimerkiksi hallituksen jésenille tai toimitusjohtajalle, taikka molem-
mille. Talloin madrityssd asemassa toimiminen antaa automaattisesti oikeuden edustaa yh-
tiotd. Toisaalta taas voidaan méérétd niinkin, ettd hallitus voi tehdd paatoksen siitd, kenelle
edustusoikeus myonnetiddin. Kummalla tahansa tavalla mééritetty edustusoikeus on laajuu-
deltaan sama kuin hallituksen edustusoikeus.®* On kuitenkin muistettava, etti oikeus edustaa
yhti6té sitovasti suhteessa kolmansiin osapuoliin ei tarkoita oikeutta tehdd paétoksid yhtion
puolesta. Usein esimerkiksi yhtidjarjestyksen médrduksen perusteella toimitusjohtajalla tai
hallituksen puheenjohtajalla on oikeus eli kelpoisuus yksin edustaa yhtiotd. Edustamisoikeus
el kuitenkaan luo oikeutta tehda itsendisid padtoksia yhtion puolesta, vaan toimivalta on yh-

tion toimielimill4.®

Toimitusjohtaja voi yleistoimivaltansa perusteella edustaa (OYL 6:25) yhti6td hinen tehté-
viinsd osakeyhtidlain nojalla kuuluvissa asioissa eli 1dhinné yhtion pédivittdisen johtamisen
tehtdvissd (OYL 6:17). Kuten edelld on mainittu, voidaan edustamisoikeutta kuitenkin laa-

jentaa yhtidjirjestyksen midriyksilld tai hallituksen valtuutuksella.¢

83 Mahonen & Villa 2019, s. 382.
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Muut edustajat

Yhtigjarjestyksessd voidaan maarita, ettd hallituksen jésenelld tai toimitusjohtajalla on oi-
keus edustaa yhtiotd tai ettd hallitus voi antaa oikeuden jésenelleen, toimitusjohtajalle tai
muulle nimetylle henkil6lle (OYL:26). Hallituksen jdsenelle tai toimitusjohtajalle yhtidjar-
jestyksen méaarayksen perusteella annetun edustusoikeuden katsotaan olevan asemaan si-
dottu, ja se koskee kyseisessd asemassa olevaa riippumatta timén henkildstd. Asemaan pe-
rustuvaa edustusoikeutta ei voida antaa muulle kuin hallituksen jdsenelle, puheenjohtajalle
tai toimitusjohtajalle. Varajdsenelle, toimitusjohtajan sijaiselle, hallintoneuvoston jasenelle
tai muulle henkildlle sitd ei voida antaa. Varajisenelld tai toimitusjohtajan sijaisella on kui-
tenkin edustusoikeus silloin kun hin toimii jdsenen tilalla tai sijaisena, jos edustusoikeus on

sidottu kyseiseen asemaan.®’

OYL 6:26:n 2. virkkeen sdénnoksen perusteella nimetylle henkildlle myonnetty edustusoi-
keus ei ole asemaan sidottu, vaan se syntyy hallituksen pédétokselld ja lakkaa, kun valtuutus
peruutetaan. Nimetyn edustajan kelpoisuus edustaa yhtiotd vastaa hallituksen kelpoisuutta.
Osakeyhti6lain perusteella hallituksen, hallituksen jésenen tai toimitusjohtajan henkilokoh-
taisia toimia edellyttdvassi asiassa nimetty edustaja ei ole kuitenkaan kelpoinen toimimaan.
Yhtion johtoon kuulumattoman nimettoméin edustajaan ei sovelleta kelpoisuusvaatimuksia
eikd esteellisyyttd koskevia sddnnoksid. Tallaisella nimetylld edustajalla ei mydskédén ole
velvollisuutta noudattaa yhdenvertaisuutta toisin kuin yhtion johdossa toimivilla henki-

16il14.%8

Edustajan toimien sitovuus

Hallituksen ja toimitusjohtajan tehtidvien méérittelylld on merkitystd yhtion sisdisesti, mutta
myO0s yhtion ja toisen sopijaosapuolen vililld. Jos toimitusjohtaja esimerkiksi myy yhtion
omaisuutta niin, ettd hanella ei olisi ollut oikeutta sithen, on selvitettdva, sitooko oikeustoimi

yhtioti.®
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OYL 6:28.1:ssd sdddetddn yhtion edustajan toimien sitovuudesta tilanteissa, joissa toimi-
valta tai kelpoisuus ylitetddn. Edustajan yhtion puolesta tekema oikeustoimi ei sido yhtiota,
jos 1) edustaja on toiminut vastoin kelpoisuuden rajoitusta, 2) edustaja on toiminut yksin,
vaikka hén olisi voinut kéyttdd edustamisoikeuttaan vain yhdessd toisen tai useamman hen-
kilon kanssa tai 3) edustaja on ylittdnyt toimivaltansa ja se, johon oikeustoimi kohdistui, tiesi

tai hdnen olisi pitinyt tietdd toimivallan ylityksesta.

Oikeustoimen sitomattomuus voi siis johtua joko toimivallan tai kelpoisuuden ylityksesta.
OYL 6:28.1:n 1 kohdan sdénndksestd seuraa, ettd vastapuolen vilpitonti ei suojata, jos oi-
keustoimen tekeminen ei ole osakeyhtidlle osakeyhtidlain nojalla lainkaan sallittua. Vasta-
puolen oletetaan siis tuntevan ainakin osakeyhtidlain pakottavan sééntelyn sisiltod ja merki-
tys. Lahtokohtana on siis, ettd yhtion edustajan tekemé oikeustoimi hdnen kelpoisuutensa
ylittden katsotaan patemittomaksi riippumatta siitd, oliko oikeustoimen toinen osapuoli to-

siasiallisesti kelpoisuuden ylityksesti tietoinen vai ei.”®

Kaytinnossa tilanne ei kuitenkaan aina ole niin mustavalkoinen, kuin edelld esitettiin. Hal-
litus on yleistoimivaltansa nojalla l&htSkohtaisesti aina kelpoinen edustamaan yhtiotd, mutta
hallituksen toimivaltaa rajoittavat muun muassa toiminnan tarkoitus ja yhtion toimiala. Klas-
sisena esimerkkinid kelpoisuuden ylityksestd on osakeyhtidoikeudessa pidetty sité, ettd hal-
litus jakaa yhtion varoja tai ettd varoja jaetaan osakeyhtidlain vastaisesti. Kuten edelld todet-
tiin, ei vastapuolen vilpitontd mieltd suojata, jos oikeustoimen tekeminen ei ole osakeyhtiolle
osakeyhtiolain nojalla sallittua. Suomalaisessa osakeyhtidoikeudellisessa kirjallisuudessa on
usein myds esitetty, ettd toiminnan tarkoitus on niin keskeinen osa yhtion toimintaa ohjaava
ja edustajan kelpoisuuteen liittyva asia, ettd se rajaa myos edustajan kelpoisuutta eikd vain
toimivaltaa. Sellaisia toimia, joita yhtion toimielin e1 ylipddtdan voi tehdéd ovat toimiminen
yhtion toiminnan tarkoituksen vastaisesti sekd laittomaksi varojenjaoksi katsottavat toimet.
Toiminnan tarkoituksen vastainen oikeustoimi olisi siis yhtiotd sitomaton riippumatta siiti
olisiko vastapuoli ollut tietoinen téstd kelpoisuuden ylityksestd vai ei. Oikeuskdytdnnossa

téssd yhteydessid on kuitenkin puhuttu toimivallasta ja vastapuolen vilpittomaélle mielelle on

% Mahonen & Villa 2019, s. 388-389.
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annettu merkitystd. Kelpoisuuden ylittdvien oikeustoimen sitomattomuuteen liittyy oletus
siiti, ettd vastapuoli tuntee lain pakottavat sdinndkset. Immosen ja Villan’! mukaan uudem-
massa oikeuskirjallisuudessa on kuitenkin esitetty, ettd arvioinnissa tulee antaa merkitysti
sille, tietddko vastapuoli jonkin yksittdisen toimenpiteen olevan yhtion toiminnan tarkoituk-
sen vastainen. On siis katsottu, ettd sopimusosapuolen olisi saatava vilpittdomén mielen suo-
jaa my0s yhtién toiminnan tarkoituksen vastaiseksi katsottavien toimien osalta, mikaéli toi-

minnan tarkoituksen vastaisuus ei ole tdysin selvda.

Jos taas on kyse toimivallan ylityksestd, riippuu oikeustoimen sitovuus toisen sopijapuolen
vilpittomastd mielestd. Oikeustoimi sitoo yhtioté, jos toinen osapuoli ei tiennyt toimivallan
ylityksestd eikd hdnen edes huolellisesti asiaa harkittuaankaan olisi siitd pitdnyt tietdd. Yh-
tion hallitus voi kuitenkin luonnollisesti hyviksyé esimerkiksi toimitusjohtajan tekemén sel-
laisen péédtoksen, johon toimitusjohtajan toimivalta ei olisi riittdnyt ja joka ei sen vuoksi

yhtidtd muuten sitoisi, jos hallituksen toimivalta asiassa on riittiva.”>

Toimivallan ylittiminen voi tapahtua monenlaisissa tilanteissa. Jos esimerkiksi toimitusjoh-
taja myy yhtion omaisuutta hallituksen méérittelemi4 minimihintaa halvemmalla, hin rik-
koo saamaansa ohjetta ja siten ylittd4 toimivaltansa. My0s yhtidjéarjestyksen toimialamaa-
rdyksen tai yhdenvertaisuusperiaatteen rikkominen voi tarkoittaa toimivallan ylittdmista.
Yhdenvertaisuusperiaatteen rikkominen voi ilmeté esimerkiksi ylihinnan maksamisena yh-
tidlle hankittavasta omaisuudesta siten, etté jollekin osapuolelle aiheutuu ylihinnasta epéoi-

keutettu etu.”?

3.5 Merkittivin liiketoiminnan hankkiminen ja luovuttaminen

Liiketoimintakaupasta péaéttdminen ei siis kuulu niiden asioiden joukkoon, jotka osakeyhtio-
laissa on nimenomaisesti madritetty kuuluviksi yhtiokokouksen toimivaltaan. Néin ollen asi-
asta paittdiminen kuuluu ldht6kohtaisesti hallituksen ja toimitusjohtajan yleistoimivaltaan.

Asia voi kuitenkin siirtyd yhtiokokouksen paitettaviksi aiemmin mainituilla tavoilla.

91 Immonen & Villa 2019, s. 60-61.
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Kun yhtion johto, kdytdnnossa siis hallitus, valmistelee tai on tekemédssd péaédtostd yhtion
kannalta merkittavastd liiketoiminnan luovuttamisesta tai hankkimisesta, on sen huomioi-
tava monia eri asioita. Ensinndkin hallituksen on selvitettdva toimivaltansa ja lisdksi kelpoi-
suutensa tehdé paatds asiassa. Arviointi liittyy oleellisesti hallituksen ja yhtiokokouksen va-
liseen toimivaltajakoon, ja lisidksi on huomioitava yhtion toiminnan tarkoitus seké toimiala.
Hallituksen oman vastuun kannalta on my0s tirkeda varmistua, ettd padatos tehdddan huomi-
oiden osakeyhtion johdon huolellisuus- ja lojaliteettivelvoite sekd yhtion etua edistden. Yh-
tidon toiminnan tarkoitus ja toiminnan jatkuvuus ovat yhtion etua arvioitaessa olennaisia asi-

oita. Lisiksi transaktiolle pitid olla liiketaloudellinen peruste.**

3.5.1 Yhtiojirjestys, toimiala ja toiminnan tarkoitus

Toiminnan tarkoitusta koskeva osakeyhtidlain olettamasdannos tai asiaa koskeva erillinen
yhtigjarjestysméérdys taikka toiminnan jatkuvuutta koskeva going goncern -periaate eivit
lahtokohtaisesti rajoita yhtion hallituksen oikeutta tehdd pditos litketoiminnan hankkimi-
sesta tai luovuttamisesta. Edellytyksend kuitenkin on, ettd hankittu liiketoiminta tai luovu-
tuksesta saadut varat tukevat yhtion toiminnan tarkoitusta eivdtkd uhkaa toiminnan jatku-
vuutta. Ellei sitten luovutuksen tarkoituksena nimenomaisesti ole yhtion toiminnan pééatta-
minen. Toiminnan tarkoitus ja jatkuvuusperiaate rajaavat yhtion johdon toimivaltaa tehda
litketoimintapdétoksid, ja niiden vastainen paitos tai toimi on katsottava vihintddnkin toimi-
vallan ylitykseksi, vaikka p#itds olisi tehty yhtion johdon kelpoisuuden rajoissa.”®> Yhtion
toiminnan tarkoituksen vastaisen toimen tekeminen edellyttdd kaikkien osakkeenomistajien
suostumusta. Méhonen ja Villa®® tulkitsevat tilanteen niin, etti toiminnan tarkoitusta kos-
keva méérdys ei sindlldén ole este vaikka yhtion koko litketoiminnan myynnille hallituksen
toimesta, mikili kaupasta saadut varat edelleen kéytetdén yhtion toiminnan tarkoitusta edis-
tden ja hallituksen kelpoisuuden rajoissa. Asiaa koskevaa oikeuskdytdntdd ei juurikaan ole.
Usein viitataan tapaukseen KKO 1960 II 139, jossa todettiin pateméttoméksi hallituksen ja-
senen tekemd yhtion omistamia koneita koskenut kauppa, joka ei edistényt yhtion liiketoi-

mintaa, eiki sitd sen vuoksi voitu tehdd ilman osakkeenomistajien valtuutusta.

9 Lautjarvi 2017, s. 221-222.
9 Lautjarvi 2017, s. 226.
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Yhtigjarjestyksen toimialaméérdys voi myoOs rajoittaa hallituksen toimivaltaa paattaa liike-
toimintakaupasta. OYL 2:3.1:n mukaan yhtidjéarjestyksessd on aina oltava maardys yhtion
toimialasta. Toimiala ilmaisee sen alan tai ne alat, joilla yhtion tulee toimintaansa harjoit-
taa”’. Toimialaméirdys voidaan ymmirtii piimies-agenttiteorian mukaisesti siten, etti se
on osa paamichen (osakkeenomistaja) agentille (yhtion johto) antamaa toimeksiantoa, ja
osoittaa minkd toimialan puitteissa pddmiehet haluavat agentin toteuttavan heiltd saamaansa
toimeksiantoa. Yhtion toiminnan tarkoituksesta ei sen sijaan tarvitse olla mainintaa yhtiojar-
jestyksessd, ja erillisen méédrdyksen puuttuessa toiminnan tarkoitukseksi katsotaan voiton

tuottaminen osakkeenomistajille OYL 1:5:n olettamasééinnoksen mukaisesti.”®

OYL 6:27.2:n mukaan yhtidjarjestyksen toimialamédrdys rajoittaa edustajan toimivaltaa.
Yhtién toiminnan tarkoitusta arvioitaessa on sen vuoksi ldhdettava siitd, ettd toiminnan tar-
koitusta tulee tavoitella yhtidjirjestyksesti ilmenevill toimialalla. Immosen ja Villan®® mu-
kaan OYL 6:27.2:n médrdys tdytyy ymmaértad niin, ettd se ilmaisee pdédmiehen eli osakkeen-
omistajan tahdon siitd, milld liiketoiminta-alueella he haluavat yhtién johdon toteuttavan
yhtidintressid ja toiminnan tarkoitusta. Sddnnoksen rikkominen taas voi johtaa oikeustoimen
pateméittdomyyteen OYL 6:28.1:n nojalla. Yhtiojarjestyksessd oleva toimialamiériys rajoit-
taa siis ldhtokohtaisesti yhtion johdon toimintamahdollisuuksia ja siten suojaa osakkeen-
omistajan luottamusta siihen, ettd yhtio toimii toimialansa mukaisesti ja siithen toimintaan
liittyvalla riskilld. Lain esitoiden mukaan toimiala voidaan yhtidjarjestyksessa kuitenkin il-
moittaa myds niin sanottuna yleistoimialana, joka kattaa kaiken laillisen liiketoiminnan'®.
Tuolloin edustajan toimivallan rajoittamista koskeva osakeyhtidlain mairdyksen voidaan
katsoa menettidvin merkityksensd, ja johdolla on vapaat kédet harjoittaa yhtion nimissa toi-
mintaa parhaaksi katsomallaan tavalla, kunhan se on yhtion toiminnan tarkoituksen mukaista

eikii mink#in pakottavan lain vastaista'®!. Erityisesti vihemmistdosakkeenomistajien kan-

97 Airaksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 78.
% Immonen & Villa 2019, s. 52-53.

% Immonen & Villa 2019, s. 52-53.

100 HE 109/2005, s. 44.
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nalta sellainen tilanne voi kuitenkin olla ongelmallinen, koska toiminta voi hallituksen péa-
tokselld esimerkiksi liiketoimintakaupan seurauksena muuttua aivan erilaiseksi kuin mité se

oli osakkeenomistajien sijoittaessa yhtiddn varojaan'®.

Yhti6 voi toimia yhdell4 tai useammalla eri toimialalla. Kaikkien toimialojen tulisi kuitenkin
ilmeti yhtidjirjestyksen toimialamédriyksestd.'®> Yhtidn ei kuitenkaan tarvitse harjoittaa
toimintaa jokaisen toimialaméérdyksen sallimalla alalla, vaan olennaista on, ettd harjoitettu
toiminta on toimialaméérayksen sallimalla liiketoiminta-alueella. On kuitenkin huomattava,
ettd toimialamiérdys ei rajoita yksimielisten osakkeenomistajien oikeutta paéttiéd oikeustoi-

mista.!%*

Vaikka niin sanotun yleistoimialan kdyttiminen onkin sallittua, tavanomaisempaa on kui-
tenkin ilmoittaa toimiala tai toimialat ainakin jonkin verran tdsméllisemmin siten, ettd ne
ilmaisevat milld alalla yhtid toimintaansa harjoittaa tai voi harjoittaa. Usein toimialaméérdys
on kuitenkin suhteellisen viljd, ja kdytdnndssd on hyviksytty myds tilanne, jossa yhtion to-
siasiallinen tosiasialliseksi toimialaksi on vakiintunut yhtién toimialaméérayksen ulkopuo-
linen toimiala. Téll6in kyseessd on niin sanottu toimialaliukuma. Airaksisen ym. mukaan
yhtio ei voine sellaisessa tilanteessa vedota muodollisen toimivallan ylitykseen irtautuak-

seen edustajansa tekemisti oikeustoimesta.!%

Toimialamidrdysti ei myoskiin Kyldkallion ym.!% mukaan yleensi ole syyti tulkita kovin
kirjaimellisesti, ja hyviksyttiava on pidettdava lahelld yhtijarjestyksessd mainittua olevaa toi-
mintaa sekd toimintaa, joka palvelee yhtion toimialan mukaista toimintaa. Myos Lautjér-
ven'?”” mukaan vihiiset liukumat yhtidjirjestyksen mukaisen toimialan ulkopuolelle voivat
tilapdisesti olla hyvéksyttdvissd, mutta tilanne ei kuitenkaan saisi johtaa siihen, ettd yhtio

pysyviésti harjoittaisi olennaisesti toimialamaardyksestddn poikkeavaa toimintaa. On myos

102 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 139.

103 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 139.
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huomioitava, ettd suurin osa suomalaisista yrityksisté ei harjoita kaikkea yhtiojarjestyksensa
sallimaa toimintaa, ja toisaalta moni yhtié harjoittaa myos toimialaméérayksensd ulkopuo-

lelle jasvii toimintaa!®®

. Toimialan todellisen laajuuden selvittdminen voi olla haastavaa, ja
Mihosen ja Villan mukaan oikeuskirjallisuudessa on yleisemminkin puollettu késitysta,
jonka mukaan toimialaliukumiin tulisi suhtautua hyvéksyvisti eikd toimialamairaysta pitdisi
tulkita liian suppeasti. Heiddnkin tulkintansa on, etteivét toimialaliukumat saa kuitenkaan
johtaa tosiasiallisesti muun kuin toimialamddrdyksen mukaisen toiminnan harjoittami-

seen.log

Toimialan ja toiminnan tarkoituksen merkitys liiketoiminnan myymisen tai muun merkitta-
vén litketoimen yhteydesséd on ollut jo pitkddn jossain méérin epéselvd kysymys. Tdmé on
paljolti johtunut vuoden 1895 osakeyhtidlain aikaisesta korkeimman oikeuden ratkaisusta
KKO 1974 119, jossa yhtiokokouksen hyviksyvé pddtos yhtion koko litketoiminnan luovut-
tamista koskevasta sopimuksesta kumottiin yhtidjirjestyksen toimialamiirayksen seka toi-
minnan tarkoituksen vastaisena, eikd edes yhtiokokouksen katsottu voivan tehdé kyseisen-
laista padtostd ensin yhtigjdrjestystd muuttamatta. Tapauksessa oli kyse tilanteesta, jossa
sdahkonjakelua harjoittava osakeyhtio oli tehnyt sopimuksen sdhkdnjakeluverkostonsa luo-
vuttamisesta kaikkine laitteineen. Uudempaa merkityksellistd oikeuskéytantdd asiasta ei ole.
Airaksisen ym. ''® mukaan tapauksen merkitysti tulkittaessa on kuitenkin pidettédvi mie-
lessd, ettd kyseisen yhtion toimialan lisdksi my0s toiminnan tarkoitukseksi oli yhtidjarjes-
tyksessd madritelty myydyn liiketoiminnan (sdhkdliiketoiminta) harjoittaminen. KKO:n rat-
kaisu ja siitd oikeuskirjallisuudessa johdetut tulkinnat eivit kuitenkaan saa tukea uudem-

mista laeista tai niiden esitdistd, joten sen painoarvo nykylain tulkinnassa jadnee vihaiseksi.

Yhtiojarjestyksen toimialaméardykselld on kuitenkin nykyisenkin lain tulkinnan perusteella
merkitystd, kun ollaan paattdmassd merkittavén litketoiminnan luovuttamisesta, ja sellainen
péitds voi edellyttdd yhtidjarjestyksen muuttamista yhtickokouksen médraenemmistopaa-

tokselld. Voidaan ajatella, ettd toimialamédrdykseen liittyvdt kysymykset kohdistuvat la-

108 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 585.
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hinné kysymyksiin, jotka koskevat yhtion varojen kdyttod. Kun liiketoimintaa myydéan yh-
tion toiminta ei laajene vaan supistuu, ja vastikkeena yhtion kassavarat yleensd kasvavat. Jos
ndin hankittua varallisuutta edelleen sijoitetaan yhtion toimialan sisilld ja toiminnan tarkoi-

tuksen mukaisesti, ei toimialaméériys rajoita hallituksen toimivaltaa pdttii asiasta.'!!

Mikali yhti6 kuitenkin kokonaisuudessaan pysyvasti luopuu toimialanméaardyksensd mukai-
sesta yhdesté tai useammasta toiminnasta, tulisi samassa yhteydessd yleensd muuttaa myos
yhtidjarjestystd. Hallituksen tulisi valmistella sellainen tilanne niin, ettd yhtio voisi kaupan
jalkeenkin harjoittaa toimialamédrdyksen mukaista toimintaa, eika hallituksen tekemi paa-

tds voi pysyvisti johtaa tilaan, jossa yhtio toimisi toimialaméériyksensi vastaisesti.!!?

Tilanne on toinen, jos yhtid luopuu vain osasta toimialaméédrdayksensd mukaisista toimi-
aloista. Tuolloin yhtidjarjestystd ei ole lahtokohtaisesti mikdan pakko muuttaa, kunhan toi-
minta edelleen jatkuu toimialamédriyksen sallimilla toimialoilla.'!® Asia ei kuitenkaan ole
niin yksinkertainen, jos paitokselld luovutaan muuten kuin tilapdisesti toiminnasta sellai-
sella yhtidjdrjestyksen mukaisella toimialalla, joka muodostaa pddosan eli yleensa yli puolet
yhtion liikevaihdosta. Kylikallio ym. !'* katsovat edellisessi kappaleessa mainittuun kor-
keimman oikeuden péditdkseen viitaten, ettd sellainen padtos yleenséd edellyttéisi kyseisen
toimialan poistamista yhtiojdrjestyksestd. Ratkaisut ndissdkin tilanteissa pitdisi kuitenkin
katsoa jokseenkin tapauskohtaisiksi, ja arvioinnissa pitdisi huomioida myds toimialan osuus
yhtién tulokseen sekd mahdollisesti muitakin seikkoja. Airaksinen ym.'!"> kritisoivat ky-
seistd tulkintaa, ja toteavat ettd se johtaisi tilanteeseen, jossa yhti6lla olisi velvollisuus har-
joittaa toimialaméérdyksensd mukaista toimintaa, ja toisaalta epéselviksi jéisi miten pitdisi
menetelld yleistoimialan tapauksessa. Kirjoittajien mukaan hallituksella tulee olla oikeus
paittad yhtion kannalta merkittdvankin liiketoiminnan myynnista toimialaméédrayksen sité

estamattd, mutta mahdollinen poikkeus tuosta padsdanndsta olisi kuitenkin tilanne, jossa yh-
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tigjarjestyksen madrdyksen perusteella olisi péateltivissa, ettd yhtion tdytyy harjoittaa toi-
mialansa mukaista liiketoimintaa. Sellaisen tilanteen tulkinnassa korkeimman oikeuden vuo-

den 1974 ratkaisulla saattaa siis vield olla painoarvoa.

Oikeuskirjallisuudessa on paiatoksenteon nakokulmasta kasitelty merkittdvén liiketoiminnan
luovuttamiseen verrattuna huomattavasti vihemman sellaisia muita tilanteita, joissa yhtiora-
kennetta muutetaan, kuten toiminnan merkittdvad laajentamista uudelle toimialalle. Tdméa
siitdkin huolimatta, ettd sellainen tilanne saattaa olla osakkeenomistajan kannalta jopa ris-
kialttiimpi kuin olemassa olevan omaisuuden myyminen.'!'® Immosen ja Villan'!” kommen-
tin perusteella toimialamdardyksen merkityksen péatoksentekoon liiketoiminnan hankkimis-
tilanteessa voitaisiin kuitenkin katsoa olevan jokseenkin suoraviivainen verrattuna liiketoi-
minnan myymiseen. Mikéli yhtijdrjestyksen toimialamiirdyksessé ei lainkaan mainita sel-
laista toimintaa, jota ollaan hankkimassa, tulisi yhtijarjestystd muuttaa. Se taas on asia, joka
kuuluu yhtiokokouksessa osakkeenomistajien pédtettiaviksi, joten sellaisessa tilanteessa lii-
ketoimintakaupasta pdittdminen ldhtokohtaisesti edellyttéisi yhtiokokouksen myo6tivaiku-
tusta. Salo'!® kuitenkin katsoo, ettd vahingonkorvausoikeudellisesta nikokulmasta vihiiset
poikkeamat toimialamédridyksestd saatetaan kuitenkin katsoa hyvéksyttaviksi. Keskeisintad
toimialamaariayksestd poikkeamisen hyvéksyttivyyden arvioinnissa télldin on se, poike-
taanko toimella yhtion toiminta-ajatuksesta ja muuttuuko riskinoton taso olennaisesti. Jos
toimialan ylittdvi toimi on yhtion taloudelliseen asemaan néhden riskialtis, ei toimialan yli-

tystd voitane katsoa vahdmerkitykselliseksi.

3.5.2 Liiketoimintakauppa laajakantoisena toimena

Edellisessé alaluvussa késiteltiin yhtidjarjestyksen toimialaméérayksen ja toiminnan tarkoi-
tuksen vaikutusta liikketoimintakauppaa koskeviin piétdstilanteisiin ja sitd, milloin ne rajoit-
tavat hallituksen toimivaltaa paitoksen tekemiseen ilman yhtiokokouksen mydtavaikutusta.
Asian siirtdminen voi kuitenkin tulla hallituksen pohdittavaksi ja olla tarpeen silloinkin, kun

ndma seikat eivét rajaa hallituksen toimivaltaa asiassa.

116 Airaksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 584.
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Osakeyhtiolaissa on sdddelty nimenomaisin sddnndksin paitoksenteosta ja menettelyista tie-
tyissd omistukseen vaikuttavissa rakennemuutoksissa, jotka edellyttidvit yhtiokokouksen toi-
mia. Sulautumisesta sddnnelldén osakeyhtidlain 16 luvussa, jakautumisesta 17 luvussa ja yh-
tion vapaehtoisesta purkamisesta 20 luvussa. Kuten aiemmin on todettu, ei liiketoiminnan
osan tai edes koko liiketoiminnan luovuttaminen ole sellainen toimi, joka ainakaan suoraan
osakeyhtidlain nojalla kuuluisi yhtiokokouksen péatettdvéksi, vaan se on ldhtokohtaisesti
hallituksen yleistoimivaltaan kuuluva strateginen liiketoimintapéétds. Vain edelld mainitut
osakeyhtidlaissa erikseen sddnnellyt yritysjérjestelyt kuuluvat siis aina yhtiokokouksen péaa-
tettdaviksi. Litketoimintakauppa voi kuitenkin olla epdtavallinen ja laajakantoinen toimi, joka
olisi syytd siirtdd yhtiokokouksessa kisiteltdviksi. Asia on hallituksen kannalta merkityk-
sellinen myos siksi, ettéd asian siirtdiminen yhtidkokoukselle voi vapauttaa hallituksen vahin-

119

gonkorvausvastuusta' . Rajanveto siitd, milloin liiketoimintaa koskeva kauppa kuuluisi yh-

tiokokouksen piitettiviksi, on kuitenkin hankalaa.!'?°

Yhtiokohtaisista tekijoistd riippuu, minkélaisia toimia voidaan pitdéd yhtién toiminnan laa-
tuun ja laajuuteen ndhden epitavallisina. Arvioinnissa oleellisia tekijoitd voivat olla esimer-
kiksi yhtion liiketoiminnan laajuus, luonne sekd tavoitteet. Lisdksi olennaista on toimeen
liittyvé riskin arvioiminen. Keskeisesti liiketoiminnan osasta luopumista voidaan pitda epa-
tavallisena toimena.'?! Keskeisesti liiketoiminnasta luopumista voinee aina pitéi epitaval-

lisena toimena, ja samoin my®s riittdvén laajuista uuden liiketoiminnan hankintaa.

Kotimaisessa oikeuskirjallisuudessa on pitkédédn kiyty keskustelua olisiko 16ydettidvissé jon-
kinlaiset kriteerit, joiden tdyttyessa hallitukselle muodostuisi oikeuden sijaan myos velvol-
lisuus siirtdd merkittdvad liiketoimintatransaktiota koskeva péatoksenteko yhtiokokoukselle
silloinkin, kun hallituksella olisi asiassa riittdvd muodollinen toimivalta. Varsinkin ennen
nykyisen osakeyhtidlain voimaantuloa lakiin suoranaisesti perustumattomaan yhtiokokouk-
sen toimivaltaan suhtauduttiin myonteisesti erilaisin perustein. Rajaa on aseteltu aina 15 pro-

sentin tasevarallisuudesta lihtien yldspiin'??. Edellisessi alaluvussa kisiteltyji vuosien

119 HE 109/2005, s. 82.
120 Immonen & Nuolimaa 2012, s. 122.
121 Salo 2015, s. 180.
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1960 ja 1974 korkeimman oikeuden ratkaisuja uudempaa asiaan liittyvad oikeuskaytintod ei
juurikaan ole. Vanhemmassa oikeuskirjallisuudessa on verrattain usein katsottu vuoden
1974 ratkaisua voitavan yleistdd koskemaan muunlaisiakin merkittdvan liiketoiminnan myy-

mistd koskevia tilanteita!??

. Etenkin nykyisen lain aikana kannanotot velvollisuudelle siirtad
paitosvalta yhtiokokoukselle jonkin arvioidun rajan perusteella ovat Lautjirven mukaan
kuitenkin olleet pidosin kielteisempid'?*. Mihonen ja Villa'* ovat jopa kutsuneet oikeuskir-
jallisuudessa aiemmin esitettyjd prosenttimiidréisid rajoja mielivaltaisiksi. Tdssd tutkiel-
massa késitellddn tarkemmin vain asiaan liittyvid kannanottoja nykyisen lain voimassaolon
ajalta.

26 ovat katsoneet, ettd harkinnassa on huomioitava mikd on transak-

Immonen ja Nuolimaa'
tion merkitys yhtiokokonaisuuden kannalta eli miten osasta liitketoimintaa luopuminen vai-
kuttaa yhtion taloudelliseen asemaan ja liikeriskien lisddntymiseen, ja muuttuvatko toimin-
nan edellytykset osakkeenomistajien kannalta huolestuttavasti. Heiddn mukaansa mitiin
miirirajaa ei voida asettaa ja ratkaisut on tehtéva tapauskohtaisesti, mutta jossakin kohdassa
raja kuitenkin ylittyisi ja osakkeenomistajat pitiisi osallistaa péitoksentekoon. Vahteran'?’
mukaan voitaneen katsoa osakkeenomistajien riskiposition merkittdvisti muuttuessa silloin
kun johdolla ei ole riittdvasti tietoa osakkeenomistajien kannasta, johdolla olevan jonkinlai-

nen velvollisuus viedi asia yhtitkokouksen piitettiviksi. Immonen ja Villa!?3

ovat mydskin
katsoneet, ettd mitddn kategorista miérdrajaa ei voida asettaa, vaan asiaa tulee arvioida ko-
konaisuutena ja huomioiden se, mihin saadut varat kdytetdan ja minkélainen litketaloudelli-
nen peruste ratkaisuun liittyy. Heiddn mukaansa selkednd padsddntoné on pidettava sitd, etti
litketoiminnasta luopumisesta péadttaminen voi vain poikkeuksellisesti kuulua yhtiokokouk-

selle. Hallituksen vastuun kannalta ja muutenkin asian siirtiminen voi olla tarkoituksenmu-

kaista, mutta mitddn velvollisuutta asian siirtdmiselle ei kuitenkaan yleensé hallituksella ole.

123 Airaksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018a, s. 584.
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Vaikuttaa siltd, ettd nykyistd lainsdddéntoéd on laajalti tulkittu niin, etti toimialan ja toimin-
nan tarkoituksen luomat rajoitteet huomioiden hallituksella on laaja toimivalta tehda erilaisia
liikketoimintatransaktioita, jopa myydé yhtion koko liiketoiminta. Tilanne on timé ainakin
silloin, jos toimelle on liitketoiminnallinen peruste ja saadut varat edelleen kdytetdén lain ja

yhtigjirjestyksen sallimalla tavalla. M&honen ja Villa'?

ovat avanneet nikokannan peruste-
luja osakeyhtidlain systematiikan ndkokulmasta. Yhtiokokouksella ja siten osakkeenomista-
jilla on annettu asema ylimpand péattdvand yhtidelimend, mutta yhtiokokoukselle nimen-
omaisesti kuuluvia asioita lukuun ottamatta hallitus voi yleistoimivaltansa nojalla paattda
kaikista muista asioista. Yhtiokokouksen asema on kuitenkin huomioitu sdatamailla meka-
nismeista, joiden avulla osakkeenomistajat voivat puuttua toimivallan jakautumiseen. En-
sinndkin osakkeenomistajat voivat yhtigjarjestyksessd méératd toimivallan jakautumisesta
yhtiokokouksen ja hallituksen vélilld haluamallaan tavalla. Hallituksen yleistoimivaltaan
kuuluva asia kuten litketoiminnan myynti voidaan siis yhtidjarjestyksessd maarétd yhtioko-
koukselle kuuluvaksi. Toisaalta osakkeenomistajat voivat yksimielisind myds milloin ta-
hansa paattdad hallituksen yleistoimivaltaan kuuluvasta asiasta. Tdimé mahdollisuus jaa kui-

tenkin teoreettiseksi mahdollisuudeksi niisséd yhtidissé, joiden omistajien piiri ei ole suppea

tai omistus muuten keskittynytta.

Edelld esitetyn perusteella vaikuttaa silté, ettd osakeyhtidlain ndkdkulmasta ainakin oikeus-
kirjallisuuden systemaattisen tulkinnan perusteella raamit toimivallan jakautumiselle yhtion
kannalta merkittavistd liiketoimintakaupasta péétettdessid ovat ainakin jokseenkin selkeit,
vaikkakin tulkintaerojakin esiintyy etenkin toimialaméardykselle annettavan painoarvon
kohdalla. Asiaan liittyvdd merkityksellistd oikeuskdytidnt6d ei kuitenkaan ole, joten voi-

massa olevaan oikeuden tilaan voitaneen katsoa liittyvén jonkinlaista epdvarmuutta.

Tutkielman aihepiirin kannalta on mielenkiintoista pohtia, voisiko hallituksella kuitenkin
olla, esimerkiksi osakkeenomistajan oikeussuojan tarpeen vuoksi, jonkinlainen lakiin suo-
raan perustumaton velvollisuus siirtdd jokin yhtidrakenteen ja liitketoiminnan kannalta eri-
tyisen merkittdva paitds yhtiokokoukselle. Tai toisaalta pitdisiko sellainen olla. Jonkinlaista

tukea ajatukselle kenties voisi saada siitd, ettd osakeyhtiolain mukaan yhtidkokous péattaa

129 Mahonen & Villa 2011, s. 12-13.
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sulautumisesta, jakautumisesta ja yhtion purkamisesta. Myo0s liiketoimintakaupan seurauk-
sena yhtiorakenne voi muuttua tavalla, jota voi taloudellisilta vaikutuksiltaan verrata osake-
yhtidlaissa sddnneltyjen yritysjérjestelyjen seurauksiin. Lain esitdissd yritysjdrjestelyt on
my0s mainittu esimerkkin tilanteesta, jossa asian siirtdminen yhtidkokoukselle voi olla tar-

peen!*’

Mihénen ja Villa'! ovat verranneet episelvii tilannetta Saksan oikeuden Holzmiiller-dokt-
riiniin. Saksalaisessa osakeyhtidoikeudellisessa kirjallisuudessa alettiin 1970-luvulla puol-
tamaan tulkintaa, jonka mukaan yhtiokokouksen toimivaltaan kuuluvat myds sellaiset osak-
keenomistajan oikeussuojaan merkittdvélld tavalla vaikuttavat ratkaisut, joita osakeyhtio-
laissa ei erikseen ole sd#detty yhtiokokouksen toimivaltaan kuuluviksi'*?. Saksan korkein
oikeus vahvisti tdmén yhtiokokouksen ’kirjoittamatonta toimivaltaa” koskevan periaatteen
”Holzmiiller”-ratkaisuna tunnetussa tapauksessa BGH, Urt. v. 25.2.1982 — I ZR 174/80, ja
vahvisti sen myohemmin “Gelatine”-ratkaisussa BGH, Urt. v.26.4.2004 — II ZR 155/02,
jossa kuitenkin kirjoittamatonta toimivaltaa rajattiin koskemaan vain tiettyjd poikkeusta-

pauksia'®3

. Ratkaisujen seurauksena yksittdiselld osakkeenomistajalla on tietyissd kirjoitta-
mattoman toimivallan tilanteissa kanneoikeus, jos hallitus on ylittinyt toimivaltansa'®*,
Olennaista doktriinin soveltumisessa on se, vaikuttaako péditds yhtion ydinliiketoimintaan
tai muuttuuko yhtidn rakenne tai luonne sen seurauksena'®. Tilanteet, joissa doktriinia Sak-
sassa sovelletaan liittyvit pddasiassa erilaisiin konsernirakenteen muutoksiin sekd muihin
konserniyhtididen vilisiin tilanteisiin'®.

Mihénen ja Villa'®’ katsovat, etti vaikka Saksan korkein oikeus on siéntdi luodessaan ko-

rostanut sen suhdetta Saksankin osakeyhtidlaissa oleviin sulautumista ja jakautumista kos-

keviin sddntoihin, ei pelkké oikeusvertaileva tulkinta riitd, jotta sddnndn voisi mahdollisesti

130 HE 109/2005, s. 66.

131 M&honen & Villa 2011, s. 10.

132 Nikkila 20086, s. 3.

133 Nikkila 2006, s. 174.

134 Nikkila 2006, s. 197.

135 Mahonen & Villa 2011, s. 10.

136 Nikkila 2006, s. 3.

137 Mahonen & Villa 2011, s. 17-18.
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katsoa soveltuvan Suomenkin oikeuteen. Osakeyhtion systemaattisesta tulkinnasta poik-
keava katsantotapa edellyttdisi Suomessakin selkedd ja perusteltua kannanottoa tuomioistui-
melta. Suomen osakeyhtidlain kannalta ongelmallinen kysymys olisi myds se, kuka voisi
moittia hallituksen paétosti, jota ei olisi tehty yhtiokokouksen valtuutuksen perusteella. Li-
sdksi ongelmallista olisi se, ettd nimenomaisen sdénndksen puuttuessa yhtiokokous voisi pe-
riaatteessa paattia sille siirretysté asiasta yksinkertaisella enemmistolld, mika taas olisi ris-
tiriidassa sulautumisia ja jakautumisia seké yhtidjarjestyksen muuttamista koskevan sddnte-
lyn kanssa. Edelleen Mdhonen ja Villa katsovat, ettd Suomessa Holzmiiller-doktriinin to-
teuttaminen on erittiin epatodennikdistd seké lainopillisista ettd oikeuspoliittisista syisté ja
sen toteuttaminen vaatisi nimenomaisia lainsdddantdtoimia, jotka taas olisivat ristiriidassa

osakeyhtidlain nykyisen systematiikan kanssa.

3.5.3 Liiketoimintapiitosperiaate paatoksenteon ohjaajana

Edelld on kasitelty liiketoimintakauppaa koskevaa paitoksentekotilannetta ja todettu, ettd
huomioiden osakeyhtiolain ja siithen rinnastettavan yhtidjarjestyksen rajoitteet, kyseessi on
lahtokohtaisesti hallituksen yleistoimivaltaan kuuluva liiketoimintapaétds, joskin usein var-
sin merkittdvé ja poikkeuksellinen sellainen. Kun kyseessd on litketoimintapddtds, tdytyy
sen tekemiseen liittyvdd yhtion johdon huolellisuusvelvollisuutta arvioida myds siiné laa-

juudessa kuin muitakin liiketoimintapaitoksia'®.

Osakeyhtiflain esitdissd johdon vahingonkorvausvelvollisuuden késittelyn yhteydessi tode-
taan, ettd tuottamusta vakiintuneesti arvioidaan tavalla, joka kadytdnnossd pitkélti muistuttaa
angloamerikkalaisessa oikeudessa noudatettua niin sanottua business judgement rule eli lii-
ketoimintapiitdsperiaatetta'>®. Sen mukaan yrityksen johto yleensi vilttii henkilokohtaisen
vahingonkorvausvastuun, vaikka tehty pdidtds mydhemmin osoittautuisikin epdonnistu-
neeksi, kunhan pédtds on tehty yhtion etua tavoitellen ja riittdvédn huolellisen harkinnan seu-
rauksena'*’. Liiketoimintapiitdsperiaatteen kiyttdd on perusteltu silld, ettd tuomioistuimilta

puuttuvat edellytykset arvioida yritysjohdon tekemié litketaloudellisia ratkaisuja, ja lisdksi

138 autjarvi 2017, s. 226.
139 HE 109/2005, s. 195.
140 Hannula ym. 2014, s. 21.
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henkilokohtaisen korvausvastuun pelosta voisi seurata johtajien ylivarovaisuus seké se, ettd

lahjakkaat ja pitevit henkilot saattaisivat vilttid johtotehtivia!!.

Business judgement rulen alkuperd on Delawaren osavaltion korkeimman oikeuden ratkai-
sussa Aronson v. Lewis, 473 A.2d 244. Periaate suojaa yhtion johtoa vastuulta, jos
1) kyseessé ei ole oikeustoimi hallituksen jdsenen itsensd kanssa eiké asiaan liity muu-
takaan intressiristiriitaa;
2) hallitus tosiasiallisesti késittelee asiaa ja ratkaisee sen;
3) hallitus hankkii asian ratkaisemiseksi kaiken oleellisen tiedon, joka on kohtuullisesti
hankittavissa; ja

4) hallituksen toimet eivét ole tiysin perusteettomia tai epérationaalisia.

Periaatteen soveltumisen edellytykseni on siis, ettd padtdkselle on olemassa jokin liiketa-
loudellinen peruste ja ettd hallitus hankkii padtoksenteon tueksi kaiken kohtuullisesti han-

kittavissa olevan oleellisen tiedon, eiké hallituksella ole asiassa mitdin omaa intressid. '+

Liiketoimintapditosperiaate perustuu olettamaan siitd, ettd johto toimii hyvissé uskossa ja
riittdvien tietojen pohjalta luottaen siihen, ettd tehdyt ratkaisut ovat yhtion parhaaksi. Tuo-
mioistuimen tehtdvdna ei tuolloin ole arvioida pdétdksen vaikutuksia vaan ainoastaan toi-
menpiteitd, joiden kautta johto kyseiseen ratkaisuun pédtyi. Miltei kaikki johdon tekemét
padtokset ovat liiketoimintapdétoksid, joten periaate suojaa johtoa laajasti. On kuitenkin
huomioitava, ettd litketoimintapdétdsperiaate e1 koske tilanteita, joissa johto ei toimi miten-
kddn. Niistd tilanteissa sovelletaan normaalia huolellisuusvelvollisuuden arviointia. P4étos
olla tekemattd mitdén on sekin kuitenkin litketoimintapdétds, ja siten siis litketoimintapaa-
tosperiaatteen suojaama.'®® Periaate ei kuitenkaan suojaa lain vastaisilta toimilta, mukaan
lukien lojaliteettivelvollisuuden rikkominen, eiki kelpoisuuden ylityksilti.'** Yhdysvaltalai-
sessa oikeudessa ndyttotaakka liiketoimintapdétosperiaatteen rikkomisesta asetetaan sille,

joka vetoaa virheeseen. Jos kantaja pystyy osoittamaan periaatteen suojan poistavat seikat,

141 Salonen 2000, s. 67.

42 Mahonen & Villa 2015, s. 373.
143 Savela 2015, s. 94.

144 Mahonen & Villa 2015, s. 373.
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kadntyy ndyttotaakka, ja johtajien on néytettivi, ettd vahinkoa kuitenkaan ei ole tapahtunut.
Kantajan ei siis tarvitse osoittaa vahinkoa, vaan johdon on todistettava, ettei vahinkoa ole
aitheutunut. Delawaren oikeuskdytdnnon mukaan johdon vastuu rajoittuu vain torkedin tuot-

tamukseen tai tahallisuuteen.'*

Suomalainen tulkinta liiketoimintapdéitosperiaatteesta on pitkélti vastannut yhdysvaltalaista
business judgement rulea. Merkittidvin ero on siind, ettd Suomessa johdon vastuu ei rajaudu
vain torkeddn tuottamukseen, vaan periaatteessa jo lievékin tuottamus voi aiheuttaa vastuun
liikketoiminnallisista ratkaisuista. Savelan mukaan tilla erolla ei kuitenkaan vélttimatta ole
kovin suurta merkitysté, koska olennaisempaa on se, miten tuottamuskynnys liiketoiminnal-

lisessa paitoksenteossa madritetdin. '4°

Liiketoiminnan luonteeseen kuuluu riskin ottaminen, ja paatoksii joudutaan usein tekeméén
epavarmuuden vallitessa, ja nima seikat on huomioitava, kun huolellisuutta arvioidaan. Riit-
tdvind huolellisuuden kriteerind yleensa on se, ettd ratkaisua varten on hankittu riittavét tie-
dot, ja niiden perusteella on tehty johdonmukainen paitos, eivitka eturistiriidat ole vaikut-
taneet ratkaisun tekemiseen. Huolellisuuden vaatimus kasvaa kuitenkin paitdkseen tai toi-

meen liittyviin riskin kasvaessa ja silloin kun vastapuolena on lzhipiiriin kuuluva taho.'*’

Paitoksen riskitason arvioiminen on keskeinen osa hyvéa litkketoimintaprosessia. Riskipitoi-
sissa hankkeissa litketaloudellisen rationaalisuuden arviointi on erityisen tirkedd. Se, milloin
riskin katsotaan olevan erityisen suuri, riippuu yhtiokohtaisista tekijoistd sekéd toimialasta.
Jos yhtion taloudellinen asema on jo valmiiksi heikko, nousee keskeiseksi kysymykseksi se,
voidaanko yhtidssé tehdd ollenkaan sellaisia paatoksid, joihin liittyy epdonnistumisen riski.
Toiminnan jatkuvuus edellyttdd kuitenkin paitosten tekemistd, ja liiketoimintapddtoksiin
liittyy aina riskitekijoitd. Arvioinnissa onkin ldhdettdva siitd, ettd odotusarvoiltaan positiivi-

siin hankkeisiin voidaan yleensi lihted. 4

145 Savela 2015, s. 95.

146 Savela 2015, s. 96.
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Hallituksen tekeméad paatosta litketoimintakaupasta tiytyy siis arvioida liiketoimintapdétos-
periaatetta soveltaen, mutta kun kyseessé yleensd on yhtion toiminnan kannalta hyvin mer-
kittdva paatos, voidaan johdolta edellyttdd laajaa tiedonhankintaa paitoksen tueksi seké li-

saksi erityistd huolellisuutta ja harkintaa.
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4 OSAKKEENOMISTAJAN OIKEUSSUOJA LIIKETOI-
MINTAKAUPASSA

Tassd tutkielman keskeisimmin kysymyksen kannalta tirkeimmaissd luvussa kdydédédn 1api
ne konkreettiset oikeussuojakeinot, joiden voidaan arvioida parhaiten voivan soveltua liike-
toimintakaupan yhteydessd osakkeenomistajalle mahdollisesti syntyvdn oikeussuojan tar-
peen tayttdmiseen. Ennen oikeussuojakeinojen varsinaista késittelyad taustoitetaan keskei-
send oikeussuojakeinona toimivan vahingonkorvausvastuun teoriaa seké eri toimijoiden va-
hingonkorvausvastuun perusteita. Lisdksi késitellddn erikseen lyhyesti laitonta varojenjakoa
sekd palautusvelvollisuutta koskevat sadnnokset, jotka voivat tulla sovellettavaksi maarays-

vallan vaiarinkayttod koskevan lunastusvaatimuksen tai moitekanteen yhteydessa.

Luvussa késitellyt riita-asiat voivat tulla ratkaistavaksi tuomioistuinmenettelyn liséksi véli-
miesmenettelyssd asianomaisten sopimuksen tai yhtidjarjestyksen perusteella, ja tahdonval-
taisuus mahdollistaa asiasta sopimisen myds muilla tavoilla.'*® T#ssi tutkielmassa ei kuiten-
kaan késitelld yleisid prosessikysymyksii tai vaihtoehtoisia riidanratkaisutapoja tarkemmin.
Lisiksi késittely on rajattu vain yhtidon toiminnan aikaisiin tilanteisiin. Useat mainituista oi-

keussuojakeinoista voivat kuitenkin tulla sovellettavaksi myos yhtion toiminnan jo lakattua.

4.1 Yhtiooikeudellinen vahingonkorvausvastuu

Osakeyhtiooikeudellisessa vahingonkorvausvastuussa on padasiassa kyse siitd, mitkd ovat
ne perusteet, joilla jossakin osakeyhtidlain mukaisessa yhtidoikeudellisessa asemassa olevat
tahot voivat joutua vahingonkorvausvastuuseen. Esimerkiksi yhtion oma vastuu jii siis
yleisten vahingonkorvaus- ja sopimusoikeudellisen sddntelyn varaan. Yhtidoikeudellisella
vahingonkorvausvastuulla voidaan siis ajatella tarkoitettavan sekd osakeyhtilakiin perustu-

vaa vastuuta ettdl yleistd vahingonkorvaus- ja sopimusoikeudellista vastuuta.'>°

Osakeyhtidlain suppeaa nikokulmaa laajemmasta ndkdkulmasta osakeyhtion toiminnan yh-
teydessd syntyvien vahinkojen korvaamista tarkastellessa voidaan tehdé jaotteluita vastuu-

perusteiden, vastuutahojen ja vastuuta sdéntelevien normistojen vililld. Vastuuperusteet jae-

149 Mahonen & Villa 2019, s. 749.
150 Savela 2015, s. 1.
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taan yleensd sopimusperusteiseen vastuuseen ja sopimuksen ulkoiseen eli deliktiperustei-
seen vastuuseen. Sopimuksenulkoiset vahingot taas voidaan jakaa henkil6- ja esinevahin-
koihin sekd puhtaisiin varallisuusvahinkoihin. Puhtailla varallisuusvahingoilla tarkoitetaan
varallisuusvahinkoja, jotka eivit ole yhteydessi henkild- tai esinevahinkoon'®!. Deliktipe-
rusteinen vastuu perustuu kirjoitetun lain normeihin, joista keskeisin on vahingonkorvaus-
laki (VahL, 1974/412), mutta sddntelyd on my0Os muissa laeissa kuten osakeyhtidlaissa. So-
pimusperusteinen vastuu taas perustuu pédiasiassa kirjoittamattoman lain normeihin.!>? La-
kisdéteisessa ja sopimukseen perustuvassa vahingonkorvausvastuussa on joitakin merkitta-
vid keskindisid eroja. Esimerkiksi vahingonkorvauslain mukaisessa vastuussa korvauksen
vaatijan on osoitettava vastapuolen tuottamus, kun taas sopimusperusteisessa vahingonkor-
vauksessa sopimusrikkomuksen tehnyt osapuoli on velvollinen osoittamaan tuottamuksen
puutteen. !> Tuottamuksen voidaan médritell4 olevan vaadittavan huolellisuuden laiminlyd-
misté tai moitittavaa riskinottamista. Vahingonkorvausoikeudessa vastuun syntymisen kan-
nalta ei yleensd ole merkitystd katsotaanko vastuun aiheuttava teko tahalliseksi vai tuotta-

mukselliseksi, rajanvedolla on enemmin merkitysti rikosoikeudellisessa arvioinnissa.!'>*

Vahingonkorvauslain mukaisessa vastuussa puhtaiden varallisuusvahinkojen korvattavuus
on hyvin rajoitettua, kun taas sopimusoikeudellisessa vahingonkorvausvastuussa puhtaat va-
rallisuusvahingot ovat yleisesti korvattavia.!>

Elinkeinotoiminnassa syntyvét vahingot ovat yleensé puhtaita varallisuusvahinkoja, ja tyy-
pillinen esimerkki on huonosta litkkeenhoidosta johtuva arvopaperin arvon laskeminen. Ja-
ottelu vilittdmiin ja vélillisiin vahinkoihin on myds oleellinen. Valittomélld vahingolla tar-
koitetaan esimerkiksi virheellisen sopimusrikkomuksen selvittelystd aiheutuvia kuluja, ja

vilillinen vahinko taas on esimerkiksi sopimusrikkomuksen myoti atheutunut tulonmene-

tys. 15
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Téssd tutkielmassa kisitelladn vain osakeyhtidlain ja vahingonkorvauslain mukaista vahin-
gonkorvausvastuuta. Muita keskeisid vahingonkorvaussiintelyé sisdltdvia lakeja, jotka voi-

vat tulla yritystoiminnassa sovellettavaksi ovat arvopaperimarkkinalaki ja ymparistovahin-

kolaki'®’.

Osakeyhtiolain nojalla syntyvd vahingonkorvausvastuu perustuu lakiin eli se on deliktipe-
rusteista vahingonkorvausvastuuta. Se ei ole luonteeltaan kuitenkaan selkeésti vahingonkor-
vauslain mukaista eikd sopimusperusteista, vaan siind on piirteitd molemmista. Merkittava
osa yhtidoikeudellisista eri osapuolten kuten johtajien, tilintarkastajien ja osakkeenomista-
jien vélisistd suhteista on luonteeltaan sopimustyyppisid, ja osapuolten suhteita voidaankin
hahmottaa sopimusverkkoajattelun kautta. Taltd osin vahingonkorvausvastuun voidaan kat-
soa olevan luonteeltaan sopimusperusteista. Laissa on kuitenkin nimenomaisin sddnndksin
sddnnelty vahingonkorvausvastuusta, joka voi syntyd myos suhteessa sellaisiin tahoihin, joi-
hin minkéaénlaista sopimussuhdetta ei ole olemassa. Ulkopuolinen taho voi esimerkiksi ve-
dota yhtidoikeudelliseen korvausnormistoon yhtién aiheuttaman ymparistdvahingon vuoksi,
mikéli yhtién johtohenkil6t ovat esimerkiksi rikkoneet osakeyhtidlain madrdyksid eikd yhtio
sen vuoksi kykene suoriutumaan vastuustaan.'>® Tillaisen vahingonkorvausvastuun voidaan
katsoa olevan enemmaénkin deliktiperusteista. Téssékin tapauksessa vastuu koskee kuitenkin
myo0s puhtaita varallisuusvahinkoja, joiden korvaaminen yleenséd deliktiperusteisessa vas-

tuussa on poikkeuksellista.!>

Osakeyhtiolaki sisdltdd sekd erityisid vahingonkorvausnormeja (OYL 22) ettd rangaistus-
sdannoksid (OYL 25). Kuten edelld todettua, ndma sddnnokset ovat kuitenkin vain osa osa-
keyhtidoikeudellista vastuujérjestelmdd. Osakeyhtiolaissa sdddetddn ainoastaan yhtion joh-
toon kuuluvien, osakkeenomistajien, yhtiokokouksen puheenjohtajan seké tilintarkastajan
osakeyhtidoikeudellisesta vastuusta yhtiotd, osakkeenomistajia ja yhtion ulkopuolisia kuten
velkojia vastaan. Yhtion oma vastuu sekd sen eri sidosryhmien henkilokohtainen vastuu
muulla kuin osakeyhtidoikeudellisella perusteella ei sisdlly osakeyhtiolain sdantelyyn. Taméa

el kuitenkaan tarkoita, ettd osakeyhtidoikeudellista vastuuta koskevat sddnnokset sulkisivat

157 Mahonen & Villa 2019, s. 606.
158 Savela 2015, s. 2.
159 Mahonen & Villa 2019, s. 606.
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pois korvausvastuun muun lainsddddnndn perusteella ja pdinvastoin. Myos lainvalmistelu-
aineistossa on nimenomaisesti todettu, ettd osakeyhtidlain sdédnndsten ei ole tarkoitus sulkea

pois muuta vahingonkorvausvastuuta'®

. Vastaavasti my0s osakeyhtidlain rangaistussidin-
nokset muodostavat vain osan osakeyhtidssé toimivien henkildiden rikosoikeudellisista ran-

gaistussiannoksisti.'®!

Vahingonkorvauslain ensimmaéisen luvun ensimmaisessd pykéldssd méaaritelldan lain sovel-
tamisala. Sddnnoksen mukaan laki ei ldhtokohtaisesti koske sopimukseen perustuvaa tai
muussa laissa sdddettyd korvausvastuuta. Sdédnndstd voisi tulkita siten, ettd lakia ei voitaisi
soveltaa niiden vahinkojen korvaamiseen, joita siddelldén erikseen muussa lainsdadanndssa.
Oikeuskdytinndssd on kuitenkin katsottu, ettd vahingonkorvauslaki voi soveltua rinnakkain
muun erityistd sddntelyd sisdltdvén lain kanssa, kuitenkin niin ettd vastuu on arvioitava erik-
seen kunkin normiston osalta eiki lakeja voi tulkita toisiaan tiydentiviksi.'®? Vahingonkor-
vauslain mukaan korvattavia vahinkoja ovat henkild- ja esinevahingot. Tastd padsddnnosta
voidaan kuitenkin poiketa ja puhdas varallisuusvahinkokin voi tulla korvattavaksi, jos va-
hinko on aiheutettu rangaistavaksi sdddetylld teolla, julkista valtaa kdytettdessd tai muusta

erittdin painavasta syysti (VahL 5:1).

4.2 FEri toimijoiden vahingonkorvausvastuu osakeyhtiossi

Yhtion oma vastuu

Osakeyhtidlaissa ei sdddetd yhtion omasta vastuusta, joten ldhtokohtaisesti vahingonkor-
vausvastuu voi muodostua yhtiolle itselleen vain yleisten sopimus- tai vahingonkorvausoi-
keudellisten sddnnosten perusteella. Asiantila ei kuitenkaan ole ihan niin suoraviivainen, ku-
ten myohemmin todetaan. Yhtio itsessdédn ei aiheuta vahinkoja, vaan vahinkojen taustalla

ovat yleensi yhtion toiminnassa mukana olevat luonnolliset henkildt ja heidéin toimensa. 6

160 HE 109/2005, s. 194.

161 Mahonen ym. 2006, s. 587.
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Yhtion oma vastuu voi kuitenkin syntyd myos esimerkiksi asemaan tyonantajana tai kiin-
teiston omistajana, jolloin on kyse yleisen vahingonkorvausoikeuden mukaisesta vas-

tuusta !4,

Yhtion vastuu johtohenkiloiden toimista

Vahingonkorvauslain mukaan tyonantaja on velvollinen korvaamaan vahingon, jonka tyon-
tekijé aiheuttaa virheelld tai laiminlyonnillé tyossdén (VahL 3:1.1). Téllaista vastuuta kutsu-

taan isdnnanvastuuksi'®

. Osakeyhtion hallituksen jdsenet ja toimitusjohtaja eivit kuitenkaan
ole osakeyhtioon ndhden tydsuhteessa, joten heidén aiheuttamiinsa vahinkoihin ei voida so-
veltaa VahL 3:1.1:44. Mihosen ja Villan'®® mukaan osakeyhtion laillisina edustajina ja
tuossa tehtdvissd toimiessaan he edustavat itse yhtioté, joten mitdén erillisid kanavointisdén-
noksii ei tarvita.

My®és Toiviainen'®’

on esittdnyt orgaaniteoriana tunnetun ajatuksen, jonka mukaan osake-
yhtion hallituksen jésenten ja toimitusjohtajan eli sen orgaanien tuottamus olisi yhtién omaa
tuottamusta. Kéytdnnossa ei kuitenkaan yleensé ole merkitysté, katsotaanko yhtion joutuvan
vastuuseen johtohenkilonsé teosta isdanndnvastuun vai orgaaniteorian mukaisen samastuksen

perusteella'®

. Yhtion vastuun sen johtohenkildiden toimista on siis katsottava olevan véhin-
taankin yhtd laaja kuin yhtion isdnnénvastuu sen tyontekijoiden tuottamuksesta. Mydskdén
se, ettd johtohenkilon teko katsotaan rikolliseksi, ei vélttamaittd poista yhtion vastuuta. Vas-
tuu edellyttdd kuitenkin, ettd rikollinen teko on tehty ainakin jollain tavalla yhtion toimin-
nassa tai sen puolesta ja hyvéksi. Vastuuseen ei vaikuta se, onko yhtid hy6tynyt toimista vai

ei.169

164 Savela 2015, s. 215.

165 Karhu & Stahlberg 2013, s. 200.
166 M&honen & Villa 2019, s. 616.
167 Toiviainen 1988, s. 259.

168 Hemmo 2005, s. 63.

169 Savela 2015, s. 216.
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Tyypillisesti yhtion tuottamusvastuu ilmenee oikeuskdytdnnon mukaan tilanteissa, joissa yh-
tion johtohenkild on tehtdvéssddn toimiessaan aiheuttanut vahinkoa rikkomalla yhtidjérjes-

tysti tai osakeyhtiolakia!”®

. Vahingonkorvauslain mukaisen vastuun liséksi osakeyhtié voi
oikeuskdytdnnon perusteella joutua vastuuseen suhteessa osakkeenomistajaan myos yhtio-
oikeudellisella perusteella siitd huolimatta, ettd osakeyhtidlaissa ei sdddetd mitddn yhtion
omasta vastuusta. Yleisestikin vahingonkorvausoikeudessa oikeuskdytdnnolld ja korkeim-

man oikeuden ennakkopéitoksilld on varsin merkittivi asema!”!.

Yhtion vastuuta osakeyhtidoikeudellisella perusteella kisiteltiin korkeimman oikeuden ta-
pauksessa KKO 1992:66, jossa oli kyse hallituksen antamista virheellistd ohjeista koskien
osakkeenomistajan oikeutta lunastaa toisen osakkeenomistajan myymét osakkeet. Tuolloin
korkein oikeus totesi yhtion olevan vastuussa vahingosta, jonka yhtion hallitus oli aiheutta-

nut osakkeenomistajalle yhtidjérjestystd rikkomalla.

Mainitun tapauksen problematiikka liittyy siihen, ettd puhtaan varallisuusvahingon korvat-
tavuus vahingonkorvauslain mukaisella vastuuperusteella edellyttidd rangaistavaksi katsotta-
vaa tekoa tai muuta erityisen painavaa syyti, ja osakeyhtidlaissa taas ei sddnnelld ollenkaan
yhtién vastuusta. Savelan!”? mukaan ratkaisu jitti yhtién vastuun normiperustan episelviksi,
ja vastuu jaa suoraan lakiin perustumattomaksi. Han kuitenkin katsoo, etté ratkaisun perus-
teella voidaan katsoa yhtion vastaavan yhtidjérjestystd rikkomalla osakkeenomistajalle ai-
heutetusta vahingosta ilman, ettd puhtaiden varallisuusvahinkojen korvattavuutta koskevat
rajoitukset vaikuttaisivat vastuuseen.

Saarnilehto'”?

on myos uutta osakeyhtidlakia ja rinnakkaisperiaatetta koskevassa kirjoituk-
sessaan késitellyt samaa tapausta ja todennut, ettid kyseinen vanhan lain aikana annettu rat-

kaisu kuvastaa edelleen oikeuden tilaa. Méntysaari'”* on my®és kiinnittéinyt huomiota ratkai-

170 Mahonen & Villa 2019, s. 616.
171 Hemmo 2002, s. 21.

172 Savela 2015, s. 221.

173 Saarnilehto 2007, s. 86.

174 Mantysaari 2000, s. 31-32.
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sun ongelmallisuuteen ja todennut, ettei tapauksen esittelijan vastuun syntyperusteena kayt-
tdmastd orgaaniteoriasta voi suoraan johtaa ajatusta, ettd yhtidlle aina syntyisi sen perusteella

korvausvastuu tai ettd sen méara valttdmattéd olisi yhtd suuri kuin orgaanin vastuu.

Yhtion omaa vahingonkorvausvastuuta osakkeenomistajaa kohtaan koskeva kysymys on
katsottu niin hankalaksi, ettd esimerkiksi osakeyhtiolain uudistamista valmistellut tyoryhma
totesi tilanteiden moninaisuuden takia, ettd asian jattiminen oikeuskdytdnnon varaan voisi

olla paras ratkaisu'’

. Yhtién korvausvastuun muodostumisen yhtidoikeudellisella perus-
teella voitaneen siis katsoa olevan edelleen jossain méérin epédselvd ainakin normiperustal-

taan.

Yhtion vahingonkorvausvastuun syntymiseen tutkielman luvussa 3 tarkemmin késitellyissa
toimivallan ylitystilanteissa liittyy my0s oma problematiikkansa. Se, ettd yhtion edustaja
olisi ylittdnyt toimivaltansa siten, ettd oikeustoimi ei sitoisi OYL 6:28:n perusteella yhtiota,
el vélttdmattd tarkoita sitd, etteikd yhtio silti voisi isdnnénvastuun perusteella olla vastuussa
vastapuolelle aiheutetusta vahingosta, jos yhtion vastuun edellytykset muuten tayttyisivit.
Savela!’® katsoo kuitenkin, etti yhtid ei voisi olla vastuussa toimivallan ylitystapauksissa,
koska tuolloin muodostuva vastuu kdytdnndssa poistaisi yhtion ja sen intressitahojen suojaa-
miseen tarkoitetun oikeustoimen patemattomaksi toimivallan ylittimisen perusteella katso-
misen vaikutuksen. Silld, kuinka hyvéssd asemassa vastapuoli on tilannetta arvioidakseen ei
Savelan nikemyksen mukaan voi olla asiassa merkitystd. Korkeimman oikeuden ratkaisussa
KKO 2001:136, jossa korkein oikeus ei prosessia koskevista syistd ottanut kantaa itse paa-
asiaan, hovioikeus on kuitenkin katsonut yhtion olleen vastuussa toimielimen toimivallan
ylittimisestd johtuneesta vahingonkorvauksesta. Savela kuitenkin katsoo, ettd kyseiselle rat-
kaisulle ei voi antaa paljoa painoarvoa oikeusldhteend. Kylédkallio ym. kuitenkin toteavat
saman ratkaisun perusteluihin viitaten, ettd yhtion aiheuttaessa vahinkoa ei sen vastuun tule
olla sen toimielimien vastuuta suppeampi!’’. On siis pidettivi jossain méirin episelviini,
voiko vahingonkorvausvastuu muodostua osakeyhtiolle toimivallan ylitystilanteissa, ja jos

voi, niin minkalaisissa tilanteissa ja mihin normiin perustuen.

175 Osakeyhtidlakitydryhman mietinté 2003, s.80-81.
176 Savela 2015, s. 229-230.
177 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015b, s. 636.
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Osakkeenomistajan vastuu

Yleisend periaatteena osakkeenomistajan vastuu yhtidon velvoitteista on rajoitettua, eikd
osakkeenomistaja ole henkilokohtaisessa vastuussa yhtion velvoitteista. Osakkeenomistaja
voi kuitenkin OYL 22:2:n mukaan tulla korvausvelvolliseksi vahingosta, jonka hin on myo-
tdvaikuttamalla osakeyhtidlain tai yhtijarjestyksen rikkomiseen tahallaan tai huolimatto-
muudesta aiheuttanut yhtiolle, osakkeenomistajalle tai muulle taholle. Yleensd osakkeen-
omistaja vaikuttaa yhtion toimintaan osakkeenomistajan ominaisuudessa ldhinna vain yhtio-
kokouksessa tai yksimielisten osakkeenomistajien paatokseen osallistuessaan. Vastuu voi
muodostua kuitenkin my®0s tilanteessa, jossa osakkeenomistaja esimerkiksi painostaa yhtion

johtohenkilditd toimimaan vastoin osakeyhtidlain lain tai yhtijirjestyksen méiriyksia.!”®

Vahingonkorvausta vaativan on osoitettava vahingonkorvausvelvollisuuden edellytysten
syntyminen. Jos kuitenkin vahinko on oikeutettu yhtion ldhipiiriin kuuluvan henkilon eduksi
tehdylld toimella, sovelletaan tuottamuksen osalta kddnnettyd ndyttotaakkaa eli osakkeen-

omistajan on osoitettava menetelleensi huolellisesti.!”

Aiemman osakeyhtidlain aikaan osakkeenomistajan vahingonkorvausvastuu edellytti tor-
kedd tuottamusta, kun taas nykyisessé laissa tavanomainen tuottamus riittdd vastuun synty-
miseen. Lain esitdissd muutosta perusteltiin silla, ettd torkedn tuottamuksen vaatimus rajoitti
osakkeenomistajan korvausvastuuta sellaisissakin tilanteissa, joissa vastuu olisi ollut selvisti
perusteltua. Tarkoituksena ei kuitenkaan ole ollut systemaattisesti ankaroittaa vastuuta, vaan
tuottamusarvioinnissa on aina huomioitava se, millaista perehtyneisyyttd osakkeenomista-
jilta voidaan erilaisissa tilanteissa edellyttdd. Esimerkiksi siind missd aktiivisesti méardys-
valtaansa kayttivéltdi enemmistéosakkeenomistajalta voidaan edellyttdd laajaa tietimystd
yhtion asioista, ei vastaavaa voida edellyttdd porssiyhtion pienomistajalta. Myos se, ettd yh-
tiokokous voi joissakin tilanteissa tehdd paitoksid hallitukselle yleensd kuuluvissa asioissa,

puoltaa vastuun mahdollisimman laajaa yhdenmukaisuutta. '8

178 Savela 2015, s. 210.
179 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 269.
180 HE 109/2005, s. 31.
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Osakkeenomistajan asema on kuitenkin erilainen kuin yhtion johtoon kuuluvan, ja osak-
keenomistaja on ldhtokohtaisesti oikeutettu edistimiin omaa yksityistd etuaan. Osakkeen-
omistaja ei asemassaan ole velvollinen toimimaan yhtion tai sen toisten osakkeenomistajien
eduksi. Osakkeenomistaja on kuitenkin velvollinen noudattamaan osakeyhtidlakia, joten
yleiset periaatteet voitontuottamistarkoituksesta, yhdenvertaisuudesta ja velkojien suojasta
rajaavat osakkeenomistajan mahdollisuuksia toimia oman edun tavoittelemiseksi muiden
kustannuksella. Laissa korvausvastuun syntymisen edellytykseni olevalla mydtévaikuttami-
sella tarkoitetaan sité, ettd pelkké laiminlyonti ei voi aiheuttaa korvausvastuuta, vaan se edel-

lyttii nimenomaista toimintaa.'®!

Omistamisen ja johtamisen eriyttimisen mahdollistamisen ollessa osakeyhtiomuodon kes-
keinen elementti, joka my6s mahdollistaa tehokkaiden pddomamarkkinoiden olemassaolon,
on myos tdysin passiivisen omistamisen oltava mahdollista. Osakkeenomistajat ldhtokohtai-
sesti kéyttavit pddtosvaltaansa vain yhtiokokouksessa, eiké yleisesti passiivisen osakkeen-
omistajan yhtiokokoukseen osallistumisenkaan pitdisi tuottaa hénelle riskid vahingonkor-
vausvastuun syntymisesti.'®? Savelan'®? mukaan osakkeenomistajan korkeampi vastuun
muodostumisen kynnys verrattuna johtoon on useimmissa tilanteissa perusteltua. Osakkeen-
omistajan kadyttdytymisti arvioitaessa ei voida edellyttdd samanlaista tietdmystd ja osaamista
kuin johtajilta ja tilintarkastajilta edellytetdén. Toimimisen siten, kuin tavallinen huolellinen
thminen vastaavassa tilanteessa toimisi, on riitettdva. Jos kuitenkin kyseessd on padomistaja
tai muu aktiivinen suuromistaja, ldhentyy vaadittavan huolellisuuden arviointi sitd, miten
hallituksen tai toimitusjohtajan toimintaa on arvioitava. Tuolloinkin arvioinnissa on kuiten-
kin huomioitava, minkilainen vaikutusvalta osakkeenomistajalla on kokonaisuudessaan ja

kuinka aktiivisesti hdn yhtidssa toimii.

181 Mahonen & Villa 2019, s. 641.
182 Sgvela 2015, s. 205.
183 Savela 2015, s. 205-206.
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Osakeyhtiolain nojalla osakkeenomistaja voi joutua vahingonkorvausvastuuseen vain silloin
kun hén toimii osakkeenomistajan ominaisuudessa, ei siis esimerkiksi toimiessaan tyonteki-
jéna tai sopimuskumppanina. Jos osakkeenomistaja toimii my0ds yhtion johtotehtivissa, voi

rajanveto eri roolien vililli olla hankalaa.!'3*

Osakeyhtiolain mukaisen vahingonkorvausvastuun lisédksi osakkeenomistaja voi joutua
osakkeenomistajan ominaisuudessa toimiessaan vahingonkorvausvelvolliseksi myds vahin-
gonkorvauslain tai sopimusvastuun perusteella. Vahingonkorvauslain mukainen vastuu ei
edellytd osakeyhti6lain rikkomista, mutta puhtaiden varallisuusvahinkojen korvattavuuden
rajoitukset tarkoittavat, ettd vahingonkorvauslaki ei usein sovellu osakkeenomistajan teke-
misiin. Sopimusvastuun syntymisen edellytyksend taas on jonkinlainen erityissuhde vasta-
puolena olevaan tahoon. Suuret, yhtidssd aktiivisesti vaikuttavat osakkeenomistajat voivat
joutua vastuuseen my0s johtohenkil6itd koskevan vahingonkorvausvastuun perusteella vas-

tuun samastuksen kautta.!®

Johdon vastuu

Osakeyhtiolain mukaan yrityksen johtohenkilGistd vahingonkorvausvastuuseen voivat jou-
tua hallituksen jdsen, hallintoneuvoston jdsen sekd toimitusjohtaja. Johtohenkil6illd ja joh-
dolla viitataan tehdyt rajaukset huomioiden jatkossa kuitenkin vain hallituksen jiseneen ja
toimitusjohtajaan. Johdon vastuu on erilaista riippuen siitd, onko korvausta vaativa taho itse
yhtid tai vai jokin muu taho. Lain esitéiden mukaan vahingonkorvausvelvollisuuden kan-
nalta ratkaisevaa on henkilon tosiasiallinen toimiminen tehtivéssa, eli se kayttdako kyseinen
henkild hallitukselle tai toimitusjohtajalle kuuluvaa yleistoimivaltaa, ei henkilon muodolli-
nen asema yhtiossd. Esimerkiksi kaupparekisterimerkinnilld on téssd suhteessa vain todis-

teluvaikutus. '8¢

184 Sgvela 2015, s. 210-211.
185 Savela 2015, s. 202.
186 HE 109/2005, s. 194.
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Yhtion johtohenkilén on korvattava yhtidlle aiheuttamansa vahinko, jos hdn on aiheuttanut
sen tehtdvassddn toimiessaan rikkomalla tahallaan tai huolimattomuudesta OYL 1:8:ssa sda-
dettyd huolellisuusvelvoitetta (OYL 22:1.1). Pelkén huolellisuusvelvoitteen rikkomisen pe-

rusteella vastuu ei siis voi muodostua muita tahoja kuin itse yhtioté kohtaan.

Kun arvioidaan, onko johtohenkild huolellisuusvelvollisuutensa rikkomisen perusteella va-
hingonkorvausvastuussa yhtiotd kohtaan tekeménsa litketoimintapédéatoksen seurauksena, pe-
rustuu tuo arviointi pitkdlti edellisessa luvussa esiteltyyn liiketoimintapadtosperiaatteeseen.
Osa tehdyisti ratkaisuista osoittautuu aina jalkikéteen tarkasteltuna vairiksi, eikd sellaisen
ratkaisun tekeminen huolelliseen valmisteluun perustuen ole tuottamuksellista. Suuresta-
kaan syntyneestd tappiosta ei siis voi suoraan padtelld, ettd yritysjohto olisi toiminut vahin-

gonkorvausvastuun perustavalla tavalla huolimattomasti.'®’

Johtohenkild voi kuitenkin joutua vahingonkorvausvastuuseen myds suhteessa osakkeen-
omistajaan tai muuhun tahoon, jos hdn on tehtdvéssidin toimiessaan huolimattomuudesta tai
tahallaan rikkonut yhtidjirjestysti tai osakeyhtidlakia muuten kuin vain huolellisuusvelvoit-
teensa osalta (OYL 22:1.2). Johtohenkilon osakeyhtilain mukaisen henkilokohtaisen va-
hingonkorvausvastuun syntyminen edellyttdd siis joko osakeyhtilain tai yhtidjarjestyksen
rikkomista. Esimerkiksi yhtion kolmansien osapuolen kanssa solmimien sopimusten rikko-
misesta johtohenkil6 ei voi olla henkilokohtaisessa vastuussa, vaikka olisi ollutkin myd6ta-
vaikuttamassa sopimuksen rikkomiseen, koska kyseessé ei tuolloin ole osakeyhtidlain tai

yhtidjirjestyksen rikkominen.'®8

Jos johtohenkild rikkoo yhtidjérjestysté tai osakeyhtidlakia muuten kuin pelkéstddn ensim-
mdisen luvun yleisten periaatteiden osalta, on johtohenkilon osoitettava menetelleensd huo-
lellisesti tai muuten vahinko katsotaan aiheutetuksi huolimattomuudesta. Nédin on my®ds, jos
vahinko on aiheutettu yhtion ldhipiiriin kuuluvan eduksi tehdyllad toimella. (OYL 22:1.3).
Nayttotaakka huolellisuudesta on siis tdssd tapauksessa johtohenkil6lld. Pédsaantond delik-

tiperusteisessa vahingonkorvausoikeudessa vahingonkorvausta vaativalla on velvollisuus

187 Savela 2015, s. 92-93.
188 Koski & Sillanpaa 2019: Vastuukysymykset — Yhtidoikeudellinen vastuu (sivunumeroa ei saata-

villa).
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osoittaa korvausvastuun edellytykset, kuten tuottamus. Johdon vastuu on siis télti osin an-
karampaa kuin edellisessd kappaleessa kasitelty osakkeenomistajan vastuu, jonka osalta
noudatetaan mainittua padsaantod, elleivit kyseessa ole 1dhipiirid koskevat toimet. Lain esi-
toissd titd sopimusperusteisessa vastuussa yleisempdid tuottamusolettamaa pidetddn perus-
teltuna silloin kun on kyse yhtidjérjestyksen tai jonkin muun osakeyhtidlain madrdyksen
kuin yleisten periaatteiden rikkomisesta. Tdémén johtohenkildiden kannalta tiukemman tuot-
tamusolettaman soveltaminen ensimmadisen luvun yleisten periaatteiden rikkomiseen joh-
taisi taas periaatteiden yleisluontoisuus huomioiden johdon vastuun kannalta liian ankaraan
lopputulokseen.'® Tuottamusolettaman kaksijakoisuus onkin yksi osoitus siit4, kuinka yh-
tidoikeudellinen vahingonkorvausvastuu on luonteeltaan delikti- ja sopimusperusteisen vas-

tuun risteymi!®?,

Silloin kun yhtidlle, osakkeenomistajalle tai muulle taholle on aiheutettu korvausvastuun
alaista vahinkoa yhtion l&hipiiriin kuuluvan eduksi tehdylld toimenpiteelld, on myos perus-
teltua pitdd menettelyd lahtokohtaisesti vahintdinkin tuottamuksellisena. Kyseesséd on tavan-
omaisiin liiketoimintapddatoksiin verrattuna olennaisesti erilainen tilanne. Tavanomaisissa
litketoimintapéatosperiaatteen mukaisesti arvioiduissa tilanteissa on vahva oletus, ettd mah-
dollisesti syntynyt vahinko ei ole tuottamuksellista, vaikka tehty pdétos osoittautuisikin lii-
ketoiminnan kannalta epdedulliseksi. Lahipiirid koskevan sddnndksen soveltamiseen riittdd,
ettd toimi on objektiivisesti tapahtunut 1dhipiirin eduksi. Nayttod siité, ettd tarkoituksena oli
tuottaa etua ei siis edellytetd.'”! Lihipiirin miéritelmii osakeyhtitlaissa selkeytettiin vuonna

2019 voimaan tulleella lakimuutoksella!®?

. Osakeyhtiolaissa on nyt erikseen mééritelty 1dhi-
piiri porssiyhtidissd (OYL 1:12) ja muissa yhtidissd (OYL 1:22). Ensimmdisen luvun 14hi-
piirimdéritelmé nyt kdytosséd lain kaikissa lahipiirimédritelman soveltamista edellyttavissi
saannoksissd. Muutos perustui osakkeenomistajan oikeuksia koskevan EU-direktiivin muut-

tamiseen, joka edellytti tarkennuksia pdrssiyhtididen lihipiirimédritelméian' >,

189 HE 109/2005, s. 195.

190 Mahonen & Villa 2019, s. 622.

191 HE 109/2005, s. 195.

192 HE 305/2018, s. 162.

193 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2017/828 direktiivin 2007/36/EY muuttami-

sesta osakkeenomistajien pitkdaikaiseen vaikuttamiseen kannustamisen osalta
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Osakeyhtiolain mukaisen vahingonkorvausvelvollisuuden muodostuminen hallituksen jése-
nelle tai toimitusjohtajalle edellyttda, ettd vahinko on aiheutunut tuossa tehtdvéssé toimimi-
seen liittyen. Jos esimerkiksi siis hallituksen jdsen toimii osakkeenomistajana, on hén vas-
tuussa osakkeenomistajaa, ei hallituksen jisenti koskevien sianndsten perusteella.!** Vaikka
esimerkiksi hallituksen jdsenen vastuu muissa rooleissa toimimisesta ei voi syntya hallituk-
sen jasentd koskevien vastuusdintdjen perusteella, voi toiminta muissa rooleissa kuitenkin

vaikuttaa, kun arvioidaan hallituksen jdsenen tehtivissi toimimisessa syntyvii vastuuta'®>,

Yrityksen johtohenkildt ovat vastuussa padsdantoisesti vain vahingoista, jotka he ovat ai-
heuttaneet toimikautenaan. Ratkaisevaa on vastuun syntymisen kannalta teon tai laiminlyon-
nin tapahtumahetki, ei sen aiheuttaman vahingon syntyhetki tai ilmitulo. Vastuun syntymi-
sen laiminlyonnistd kannalta ratkaiseva hetki on se, kun vahinko on tullut peruuttamatto-
maksi. Yksittdisen hallituksen jisenen vastuun kannalta vastuun syntyminen edellyttid myos
sitd, ettii kyseinen jisen on mydtivaikuttanut vastuun perustavaan toimenpiteeseen.'*® Kor-
vausvastuu ei hallituksen jdsenten osalta ole siis kollegiaalista, ja vastuun syntymiseen vaa-

ditaan jokaisen jisenen osalta hinen oma tuottamuksensa'®’.

4.3 Laiton varojenjako ja palautusvelvollisuus

Osakeyhtionlain 13:1.1:ssd on lueteltu ne tavat, joilla osakeyhti6é voi jakaa varojaan osak-
keenomistajille. Laitonta varojenjakoa taas ovat OYL 13:1.3:n mukaan kaikenlaiset muut
litketapahtumat, jotka ilman liiketaloudellista perustetta vihentévit yhtion varoja tai lisdavét
sen velkoja. Lain esitdiden mukaan laitonta varojenjakoa on esimerkiksi omaisuuden myynti
alihintaan tai omaisuuden hankkiminen ylihintaan'?8. Liiketaloudellista perustetta arvioi-
daan pitkalti litketoimintapédatdsperiaatteen mukaisesti. Padtokselld on siis oltava rationaali-

nen, liiketaloudellinen peruste, jota arvioidaan péditoksentekohetkelld kaytettdvissd olleen

194 Savela 2015, s. 20.
195 Savela 2015, s. 24.
196 Savela 2015, s 26-33.
197 Savela 2015, s.61.
198 HE 109/2005, s. 124.
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tiedon mukaan. Laittomaan varojenjakoon liittyy usein paitoksentekijélld oleva intressiris-
tiriita, joten samalla monesti tapahtuu myos lojaliteettivelvollisuuden tai yhdenvertaisuuden

rikkomus.'*?

Osakkeenomistajan kannalta keskeisimpané osakeyhtidlain sddnnoksend, joka voi perustaa
korvausvastuun, voidaan pitdd OYL 13:4:n laittoman varojenjaon seuraamuksia koskevaa
saannostd. Sen mukaan vastoin osakeyhtidlain tai yhtidjarjestyksen maardayksiéd yhtidsti saa-
dut varat tdytyy palauttaa, jos varojen saaja tiesi tai hinen olisi pitdnyt tietdd rikkomuk-
sesta.??% Niin palautusvelvollisuus voi seurata myds tehdysti liiketoimintakaupasta. Palau-
tusvelvollisuus poistuu, jos saajan katsotaan olleen vilpittdmassd mielessd. Mitd ldheisempi
suhde vastapuolella on yhtioon, sitd ankarammin kriteerein tilanne on arvioitava, joten esi-
merkiksi pddomistajan véitettd sattumalta hinen itsensd kannalta huomattavan edullisesta
oikeustoimesta ei ole pidettdvd kovin uskottavana. Jos laiton varojenjako on tapahtunut
omaisuutena, on palautusvastuu ensi sijassa esineellinen, mutta jos se ei ole mahdollista, on

vahinko korvattava rahassa.?°!

Osakeyhtiolaki ei sisdlld erityistd sadnnostd johdon velvollisuudesta tiyttdd varoja saaneiden
palautusvelvollisuuden jdlkeen mahdollisesti ja4va vaje, joten tilanne jad myohemmin kési-
teltdvien OYL 22 luvun vahingonkorvausta koskevien sddnndsten varaan. Vajaukseksi kat-
sotaan se miiri, jota varoja laittomasti saaneelta ei ole saatu perittyd2%2. Silli ei ole merki-
tystd vahingonkorvausvastuun kannalta johtuuko vaje varoja saaneen maksukyvyttomyy-

desti vai vilpittdmisti mielesti.???

Palautusvastuussa kanneoikeus on yhtiolld, ja padtoksen kanteen nostamisesta voi tehdd joko
yhtidoikeus tai hallitus. OYL 22:7:n mukainen vihemmistdosakkeenomistajien kanneoikeus
el siis koske palautusvelvollisuutta. Vajeen tayttovastuuseen vihemmistokanneoikeus kui-

tenkin soveltuu. Vihemmistdosakkeenomistajilla on siis oikeus vaatia vahingonkorvausta

199 Salo 2015, s. 130-131.

200 Mahonen & Villa 2019, s. 643.

201 Sgvela 2015, s. 437-439.

202 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015b, s. 390.
203 Sgvela 2015, s. 441.
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204 on tulkinnut

vajeesta, mutta se ei voi ajaa ensisijaista kannetta palautusvastuusta. Savela
niin, ettd vihemmisto voisi hakea vahingonkorvausta vastuullisilta ilman, ettd ensin tai sa-
maan aikaan ajettaisiin palautusvaadetta saajia kohtaan. Jos niin ei tehtdisi, ei vihemmistolle
jéisi lainkaan oikeussuojaa. Vahingonkorvaus voi kuitenkin kattaa vain sen, mitd ei saada
perittyd palautusvelvollisilta. Tdma4 tilanne on ongelmallinen, koska jos yhtid ei aja palau-
tusvaatimusta, voi se vanhentua ennen kuin vajeesta vahingonkorvausvelvollinen on joutu-

nut tekemain oman suorituksensa, ja tuolloin yhteisvastuun pilkkoutuminen taas voisi johtaa

vajeesta syntyvin vastuun lakkaamiseen.

4.4 Osakkeenomistajan oikeussuojakeinot liiketoimintakaupassa

Téssé alaluvussa kédsitellddn erilaisia konkreettisia oikeussuojakeinoja, joihin osakkeenomis-
taja voisi litketoimintakaupan yhteydessd turvautua. Kaikki oikeussuojakeinot toisistaan
erilldén, ja jokaisen keinon kohdalla pyritdén sen erityispiirteiden ja aiemmin tutkielmassa
selvitettyjen asioiden perusteella arvioimaan niiden soveltuvuutta ja tarjoamaa suojaa erilai-

sissa liikketoimintakauppaan liittyvissi tilanteissa.

4.4.1 Moiteoikeus yhtiokokouksen tekemiisti paitoksesti

Osakeyhtiolaissa yhtickokouksen tekemid virheellisid paédtoksid vastaan sdddetty oikeussuo-

jakeino on niin sanottu moitekanne*’

. Mikéli paatos litketoimintakaupasta on siis tehty yh-
tiojarjestyksen méadrayksen tai hallituksen siirtopdatoksen perusteella yhtickokouksessa, voi
osakkeenomistaja moittia pdétdstd yhtiotd vastaan ajettavalla kanteella (OYL 21:1). Moitti-
misoikeuden edellytykseni on, ettéd asian késittelyssd on tapahtunut osakeyhtiolain tai yhtio-
jarjestyksen perusteella virheellinen menettely (muotovirhe), joka on myds voinut vaikuttaa
paétoksen sisdltoon, taikka jos pddtds muuten on lain tai yhtidjérjestyksen vastainen (asia-
virhe). Moittimisen seurauksena pdétds voidaan katsoa moitteenvaraisesti patemattomaksi

tai erityisen vakavien virheiden kohdalla mitéttdmiksiZ?®.

204 Sgvela 2015, s. 443-444.
205 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 529.
206 Ajraksinen—Pulkkinen-Rasinaho 2018b, s. 773.
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Osakkeenomistajan moiteoikeus ei ole riippuvainen siitd, onko osakkeenomistaja ollut ldsna
yhtiokokouksessa vai ei, riittda ettd osakkeenomistaja on asianmukaisesti merkitty osakas-
luetteloon. Edellytyksend ei ole myOskddn se, ettd osakkeenomistajalle olisi syntynyt vahin-
koa piitdksen vuoksi tai ettd hiinen osakeoikeuksiaan olisi loukattu.?’” Osakkeenomistajalla
on oikeus nostaa moitekanne ja ajaa sitd vain niin kauan, kun hédn on yhtion osakkeenomis-
taja. Jos omistus siirtyy, voi uusi omistaja ajaa kannetta saatuaan osakkeenomistajan aseman
yhtioon néhden, jos hdnen edeltdjéalldan olisi ollut oikeus ajaa kannetta. Osakeyhtidlakiin ei
sisdlly sddnnostd, jonka mukaan vain sellainen osakkeenomistaja, joka ei ole osallinen vir-
heelliseen péitokseen voisi nostaa moitekanteen. Kylikallion ym. 2°® mukaan aiemman osa-
keyhtidlain aikaan tulkittiin kuitenkin niin, ettd osakkeenomistaja ei voi moittia kannatta-
maansa paitostd, ja hin katsoo saman tulkinnan olevan edelleen voimassa. Jos osallisuus
kuitenkin perehtyy erehdytykseen tai muuhun vastaavaan syyhyn ei osallisuus estd moite-
kanteen ajamista. Jos tehty pdédtds on mitdton, on ratkaistava tapauskohtaisesti voiko sithen
osallinen vedota mitittomyyteen. Jos osakkeenomistaja yhtiokokouksen jilkeen hyviksyy

tehdyn paitoksen, menettdd hin oikeuden vedota sen piateméttdmyyteen.

Seuraamusten kannalta ei ole juurikaan merkitysti silld, katsotaanko paétos pateméattomaksi
muotovirheen vai asiavirheen perusteella®”. Tissi yhteydessi kisitelldin kuitenkin tarkem-
min vain aineellista virhettd, koska se todenndkoisimmin voisi tulla kyseeseen nimenomai-

sesti juuri litketoimintakaupasta péatettdessa.

Osakkeenomistajan on nostettava moitekanne kolmen kuukauden kuluessa péatoksen teke-
misestd tai muutoin pddtdsta pidetddn pitevand (OYL 21:1.2). OYL 6:2.2:n mukaan hallitus
ei saa noudattaa yhtiokokouksen tekeméia paitostd, joka on osakeyhtidlain tai yhtidjérjestyk-
sen vastaisena patemiton. Tdma tarkoittaa myds sité, ettd hallituksella on velvollisuus tar-
kastaa yhtibkokouksen pédidtdksen pétevyys, ja havaitessaan paddtoksen muodollisesti tai asi-
allisesti virheelliseksi, ei hallitus saa laittaa sitd tdytdntoon ainakaan niin kauan kuin moite-

aika on avoinna. Taytdntoonpanoon vaikuttaa se, onko padatds moitteenvarainen vai mititon.

207 Mahonen & Villa 2019, s. 403.
208 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 521-522.
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Moitteenvaraiset padtokset voi laittaa tiytantdon, jos kannetta ei ole nostettu maariajan ku-
luessa, mutta mitdtontd padtostd méadrdaika ei koske, vaan sen tdytdntéonpanosta on kieltdy-

dyttivi kokonaan.?!?

Pdtemdton pddtos

Yhtiokokouksen pditds voi siis olla osakeyhtilain mukaan virheellisend pateméton, jos se
on joko osakeyhtidlain tai yhti6jarjestyksen vastainen. Tdma tarkoittaa my0s sitd, ettei paa-
tostd voi moittia menestykselld pelkéstédn silld perusteella, ettd se voitaisiin osoittaa yhtion
kannalta epatarkoituksenmukaiseksi. Yhtiokokouksella ei siis ole vastaavaa velvollisuutta
edistdd yhtion etua huolellisesti toimien kuin yhtion johdolla on OYL 1:8:n perusteella. Epa-
edullinen péétds voi toki kuitenkin olla jonkin muun sdédnndksen vastainen. Kuten luvussa 3
on todettu, liiketoimintakauppaa koskeva pditos voi olla yhtidjarjestyksen toimialamaérayk-
sen tai yhtion toiminnan tarkoituksen vastainen. Néilld perusteilla pddtdoksen moittiminen
voisi siis olla mahdollista. Ja toki yhtidjédrjestykseen on voitu ottaa hyvin vapaasti muitakin
madrdyksid, joiden vastainen tehty pdétds voi olla. Osakeyhtidlain vastaisuus voi olla seu-
rausta lain yksityiskohtaisen sddddsten tai ensimmadisessé luvussa sdadettyjen yleisten peri-
aatteiden rikkomisesta. Jos pditdstd ei kyetd osoittamaan minkdén lain yksityiskohtaisen
sadnnoksen tai yhtidjirjestyksen vastaiseksi, muodostuu osakkeenomistajien keskeisten suh-
teiden kannalta olennaiseksi usein kysymys pddtoksen mahdollisesta yhdenvertaisuusperi-
aatteen vastaisuudesta eli siitd, olisiko padtds mahdollisesti kuitenkin omiaan tuottamaan
osakkeenomistajalle tai muulle taholle epdoikeutettua etua osakkeenomistajan kustannuk-
sella.?!! Liiketoimintakaupan tapauksessa tilldin kyseeseen voisi tulla lihinni jonkinlainen
ldhipiiri- tai muu intressiristiriita sovittuun kauppaan liittyen. Téllin luultavasti useimmiten

myos laittoman varojenjaon edellytykset samanaikaisesti tayttyisivat.

Mitdton pddtos

Yhtiokokouksen pditos voi olla mitétdn, jos 1) kokouskutsuun liittyy virheellisyyksid, 2)

padtokseen vaaditaan OYL 5:29.1 tai 2:ssa tarkoitettu osakkeenomistajan suostumus, jota ei

210 Mahonen & Villa 2019, s. 404-405.
211 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 778.
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ole saatu, 3) pdétds on selvisti yhdenvertaisuusperiaatteen vastainen eiké osakkeenomistajan
suostumusta ole saatu tai 4) pdétosta ei olisi saanut tehdé edes kaikkien osakkeenomistajien
suostumuksella (OYL 21:2). Nimenomaisesti liiketoimintakauppaa koskevan paitoksen
osalta paatoksen mahdollista mitattomyyttd koskeva kysymys voisi ehké todennikoisimmin
nousta esiin selvdn yhdenvertaisuuden rikkomuksen osalta. Téti tilannetta koskeva sddnnos
lisdttiin lain esitdiden mukaan nykyiseen lakiin sen vuoksi, ettd muullakin kuin yhtion asioita
aktiivisesti seuraavalla osakkeenomistajalla taytyy olla oikeus luottaa siithen, ettei yhtidko-
kous tee sellaisia karkeasti hdnen etujensa vastaisia paatoksid, jotka hinen kustannuksellaan
hyodyttavit muita. Sddnnds voi soveltua tilanteisiin, joissa yhtion varoja selvésti epdlojaa-
lilla tavalla siirretddn yhdelle tai useammalla osakkeenomistajalle. Kdytinnossa kyseessd
tdlloin olisi tahallinen yhdenvertaisuuden loukkaus. Saadulla hyddylla tai aiheutetun vahin-
gon madrilld ei ole varsinaisesti merkitystd silloin kun arvioidaan, onko kyseessé selvd yh-
denvertaisuuden loukkaus. Olennaista asiassa on se, onko loukkaus tullut havaita paatosta
tehtdessd. Sdannos ei siis sovellu tilanteisiin, joissa yhdenvertaisuuden loukkaus on tulkin-

nanvarainen tai muuten episelvi.?!?

Liiketoimintakauppa on péétos, joka ei kdytdnndsséd voine tulla yhtiokokoukseen ratkaista-
vaksi ilman, ettd hallitus on valmistellut asian ja neuvotellut siihen liittyvét sopimukset val-
miiksi. Yhtiokokouksen padtoksen mitittoméaksi katsominen selvdn yhdenvertaisuusperiaat-
teen loukkauksen perusteella edellyttdisikin luultavasti olosuhteita, joissa yhtion hallitus
olisi yhdessd enemmistoosakkeenomistajan kanssa tai osakkeenomistajista koostuessaan, ta-
hallisesti valmistellut asian siten, ettd he itse tai joku heidédn intressipiiriinsd kuuluva taho
hyotyisi kaupasta vihemmistdosakkeenomistajien kustannuksella, eiké asian tulkintaan liit-
tyisi minkdéinlaista episelvyyttd. Tallaisessa riikeédssd tapauksessa osakkeenomistaja voisi
toki hyddyntdd myds muita kiytettdvissd olevia oikeussuojakeinojaan kuin moitekanteen

nostamista yhtiokokouksen padtoksesta.

Mitittomaddn padtokseen voidaan siis ldhtokohtaisesti vedota méérdajoista riippumatta. On
kuitenkin huomioitava, ettd mitdttdmyyskin voi korjaantua, jos siihen ei vedota kohtuullisen

ajan kuluessa. Tuo kohtuullinen aika ei myoskdin vilttamattd ole kovin pitkd ottaen huomi-

212 HE 109/2005, s. 192.
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oon liiketoiminnan nopeatempoisuuden. Asiaa arvioitaessa on huomioitava, milloin osak-
keenomistaja on saanut tietdd padtoksestd, ja mitké ovat olleet hinen mahdollisuutensa saada
siitd tieto. Asiaan vaikuttaa luonnollisesti myds se, minka laatuinen ja kuinka vakava asian
lainvastaisuus on, ja viime kédessi arviointi mitittdmén padtoksen mahdollisesta péatevoity-
. oo *eses o . . . . . . 213 . . . . . . . .
misestd jdd tuomioistuimen tapauskohtaisesti ratkaistavaksi.” > Kaytdnnossé rajankdynti mi-
tidttdman ja moitteenvaraisen paatdksen vililld on hankalaa, ja sekin usein jad tuomioistui-

214

men ratkaistavaksi®'®. Osakkeenomistajan nikokulmasta on yleensé jarkevii ajaa samanai-

kaisesti sekd moite- ettd mitittomyyskannetta, jos olosuhteet ovat sellaiset, ettd padatos voi-

daan katsoa my®os mitittdmiksi>'>.

Moitekanne ja liiketoimintakauppaa koskevan pdiditoksen toimeenpano

Kuten todettua, jotta liiketoimintakaupasta voitaisiin yhtiokokouksessa paattda, on hallituk-
sen tai sen valtuuttamien henkildiden kaytinndssé tdytynyt valmistella asia ja siihen liittyvét
sopimukset etukdteen. Kauppakirjoissa on myds voitu sopia, ettd kauppa on ehdollinen ja
edellyttdd yhtiokokouksen hyvéiksynnin. Ndin ollen on siis pidettdva varsin epatodennikoi-
send, ettd hallituksen osallistuttua kaupan valmisteluun, se yhtiokokouksen jéilkeen toteaisi
tehdyn paitoksen ainakaan mitdttoméksi, ja sen vuoksi kieltdytyisi toimeenpanemasta paa-
tostd. Jos hallitus kuitenkin katsoisi padtoksen mitattomaksi, ei se saisi sitd OYL 6:2.2:n
mukaan noudattaa, ja tilanne kidytdnnossi johtaisi hallituksen eroon, ellei yhtiokokous sitten

suostuisi perumaan tekeméinsi lainvastaista paitosti>!®.

Erikoinen olisi my®ds tilanne, jossa hallitus toteaisi liiketoimintakaupasta tehdyn paitoksen
moitteenvaraisesti pateméattomaksi, ja odottaisi moiteajan kuluvan ennen péitoksen toi-
meenpanoa. Mahdotonta lienee kuitenkaan ei ole, ettd mahdollisen yhdenvertaisuuden louk-
kauksen jdddessd tulkinnanvaraiseksi, hallitus odottaisi ennen taytintddnpanoa moiteajan
kuluvan, kenties koostuessaan sellaisista osakkeenomistajista, joilla olisi asiassa oma intres-

sinsd, ja ikddn kuin siten legitimoidakseen tehdyn potentiaalisesti kyseenalaisen paitoksen.

213 HE 109/2005, s. 193.
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Edelld mainitun kaltaisissa tilanteissa yritysjohto ja asiaan osalliset osakkeenomistajat toki
altistaisivat itsensd myds vahingonkorvausvaatimuksille, eikd moitteenvaraiseen paatokseen
liittyvdan médardajan kuluminen siind mielessa lopullisesti valttimattd vapauttaisi heitd vas-
tuusta. Periaatteessa hallitus voi kuitenkin vapautua ainakin osakeyhtidlain mukaisesta va-
hingonkorvausvastuusta toimeenpantuaan moiteajan vield kuluessakin jossain miérin ky-
seenalaisen péddtoksen, jos kysymys pateméttomyydestd on tulkinnanvarainen, ja hallitus toi-
mii tilanteessa huolellisesti arvioiden yhtién edun mukaisesti?!’. On kuitenkin vaikeaa
ndhda, ettd hallitus voisi vapautua vastuusta, jos se olisi ollut itse mukana valmistelemassa
yhtiokokouksen tekemii paétostd, tunnistanut asiassa mahdollisen yhdenvertaisuuden louk-
kauksen, ja sitten vield yhtion edun huomioiden toimeenpanisi padtdksen nopeasti moiteajan

viela kuluessa.

Yhtiokokouksen péétostd koskeva moitekanne voi siséltdd vaatimuksen joko padtdksen ju-
listamisesta kokonaan tai osittain patemattoméksi tai sen muuttamiseksi, taikka molemmat.
Liiketoimintakauppaa koskevan pditoksen osalta kyseeseen tullee 1dhinnéd vain kokonaan
pateméttdmaksi julistaminen. Lisdksi on mahdollista vaatia, ettd tuomioistuin padtdksen pa-
temattomaksi julistamisen yhteydessd samalla kieltdd yhtiotd panemasta patemitontd paa-
tostd taytantoon. (OYL 21:4.1) Viliaikaista tdytdntdonpanokieltoa voi myos pyytdd missa
tahansa kisittelyn vaiheessa, ja jo ennen moitekanteen vireille tuloakin. Taytdntdonpanon
kieltdmistd koskevaa turvaamistoimihakemusta ei yleensé voida hyviksya kuulematta ensin
yhtiotd, mutta jos paatoksen tdytdntdonpano voisi vaarantaa kanteen ajamisen tarkoituksen,
on paitos kuitenkin mahdollinen ilman kuulemistakin. Jos nayttéa silté, ettd yhtiokokouksen
paédtoksen mitdttdmaksi julistaminen olisi todenndkoistd, tulisi tdytdntoonpanokielto myon-
tad. Taytdntoonpanokiellon antamista koskevassa harkinnassa olennaista on myos se, onko
padtoksen taytantoonpano kumottavissa, jos tdytdntoonpanokieltoa ei anneta ja myohemmin
pédtos todetaan patemittomaksi. Toisaalta asiassa on huomioitava myos se, minkélaista hait-
taa yhtiolle voi aiheutua, jos tiytdntoonpanokielto annetaan, mutta paitds lopulta todetaan-
kin patevidksi. Turvaamistoimena annettu tdytdntoonpanokielto edellyttdd, ettd hakija asettaa

ulosottomiehelle vakuuden vahingosta, joka yhtidlle tdytintoonpanokiellosta voi syntya.

217 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 780.
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Tuomioistuin voi kuitenkin poikkeustilanteessa vapauttaa hakijan vakuudenasettamisvelvol-

lisuudesta.?'®

Liiketoimintakauppaa koskevan pditdksen osalta tilanne, jossa vield toimeenpanematonta
paétostd vastaan on nostettu moitekanne, on monisyinen. Jos osakkeenomistaja on nostanut
kanteen paitoksen julistamisesta pateméattoméksi osakeyhtiolain tai yhtidjarjestyksen vas-
taisena, ei hallitus saisi toimeenpanna tehtyi paitdsti2!®. Tilanne olisi siis samanlainen kuin
jos hallitus olisi itse katsonut pateméttomyysperusteen potentiaalisesti olevan olemassa, ja
sen perusteella olisi itse velvollinen pidittaytymiin pditoksen toimeenpanosta moiteajan
kuluessa. Kaytannossé hallitus kuitenkin toisinaan saattaa pyrkid toimeenpanemaan oikeu-

dellisesti virheellisen péitdksen, vaikka se ei vield olisi tiytintddnpanokelpoinen®?’.

Vield toimeenpanematonta liiketoimintakaupasta tehtyd paatostd koskeva moitekanne voisi
aiheuttaa vilpittdmassa mielessé toimivalle hallitukselle hankalan tilanteen. Kolmannen osa-
puolen kanssa laadittu sopimus liiketoiminnan luovuttamisesta tai hankkimisesta voi olla
sellainen, ettd asian viivistyessd kauppa raukeaa tai vastapuoli peruu sen. Osakkeenomista-
jan nostama moitekanne taas voi koskea hyvinkin tulkinnanvaraista asiaa kuten sité, salliiko
yhtidjérjestyksen toimialamiérays sen transaktion, jota yhtio on tekemdssd. Kuten aiemmin
todettiin ei moiteoikeuden edellytykseni ole, ettd osakkeenomistajalle olisi aiheutunut va-
hinkoa, vaan kanteen voi nostaa pelkdstéédn senkin vuoksi, ettd katsoo tehdyn pédétoksen ole-
van yhtidjédrjestyksen vastainen. On siis mahdollista, ettd hallituksen katsoessa moitekanteen
olevan aiheeton, se katsoo huolellisuusvelvoitteensa huomioiden litketoimintakauppaa kos-

kevan péatoksen nopean toimeenpanon olevan yhtion edun mukaista.

Jos moitekanteen nostanut osakkeenomistaja on hakenut toimeenpanokieltoa ja sitd ei ole
myonnetty, on hallituksen mahdollinen pditds toimeenpanosta todennédkoisesti jokseenkin
helpompi perustella kuin tilanteessa, jossa toimeenpanokieltoa ei ole haettu ollenkaan, eika

tuomioistuin ole siten joutunut alustavastikaan puntaroimaan moitekanteessa esitettyjen pe-

218 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 530-533.
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rusteiden painavuutta. Jos toimeenpanokielto on myonnetty, hallituksen lienee olisi aina jér-
kevintd pidéttidytya sitd uhmaamasta. Liiketoimintakaupan voitaisiin kuitenkin katsoa olevan
yhtion kannalta niin poikkeuksellinen ja merkityksellinen pditos, ettd sitd koskeva moite-
kanne olisi omiaan aiheuttamaan tuomioistuimessakin monia hyvin hankalia kysymyksié.
Miten esimerkiksi yhtidlle aiheutuneet vahingot arvioitaisiin tai olisiko niiden arvioiminen
edes mahdollista, jos liitketoimintakauppa peruuntuisi myonnetyn toimeenpanokiellon takia,

ja pditostd ei lopulta todettaisikaan patemattoméksi?

Tuomioistuimen pddtoksen seuraukset

Jos tuomioistuin julistaa padtoksen patemattoméksi tai mitdttomaksi, on pddtds voimassa
myoOs niithin osakkeenomistajiin ndhden, jotka eivit ole yhtyneet kanteeseen (OYL 21:4.2).
Liiketoimintakauppaa koskeva péétds on luonteeltaan yhtiotd itsedén koskeva paitos, joten
lahtokohtaisesti sen seuraukset eivit oikein voisikaan olla vain yksittiistd osakkeenomista-
jaa koskevia. Moitekanteen hylkdédvi ratkaisu taas ei sindnsd ulotu oikeusvaikutuksiltaan
kuin moittijaan, eikd tarkoita, ettd yhtickokouksen pditds valttdimétti sen seurauksena olisi
pateva. Kdytdnnossa tdma tarkoittaa sité, ettd oikeudellisesti mahdollisesti virheellisesta paé-
toksestd tulee yhtion ndhden péteva vasta, jos kukaan muu ei sitd moiti moiteajan kulu-

essa.??!

Tuomioistuin voi paitoksen patemattomaksi julistamisen yhteydessd kieltdd paitoksen toi-
meenpanon tai midritd sen peruttavaksi. Vaikka kyseisid pddtoksid ei annettaisikaan, ei
johto kuitenkaan saa aloittaa pddtoksen toimeenpanoa, ja jos toimeenpano on jo aloitettu,
tulee se peruuttaa, mikili mahdollista.??* Jo tiytintéon pannun piitoksen vaikutuksen voivat
kuitenkin erdissd tapauksissa jiddd voimaan siksi, ettd tdytdntGonpano ei ole peruttavissa.
Tilanne voi olla timé esimerkiksi tilanteessa, jossa padtoksestd riippuvaisen tahon asemaa
suojataan muiden sddnnosten nojalla. Yhtion edustajien tekeméd sopimus voi esimerkiksi
jaada yhtioté sitovaksi siitd huolimatta, ettd sen perustana oleva péétds todetaan patemétto-

miksi.??

221 Kylakallio—lirola—Kylékallio 2015a, s. 533.
222 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 533.
223 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 771.
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Liiketoimintakaupan taytdntoonpano tarkoittaa kdytanndssa ldhinna sité, ettd yhtion edustaja
allekirjoittaa kauppaan liittyvét sopimukset, ja sen seurauksena omaisuus siirtyy, tai sen siir-
tdminen voidaan aloittaa, ja kauppahinta voidaan suorittaa sovitulla tavalla. Teknisesti ottaen
tdllaisen kaupan tdytdntoonpano voi olla peruutettavissa esimerkiksi laittomaan varojenja-
koon liittyvédn palautusvelvollisuuden perusteella. Kéytannossa palautuksen mahdollisuus
riippunee kuitenkin yksittdisen tapauksen olosuhteista ja myos pddtoksen patemattomaksi
tai mitdttomaksi katsomisen syystd. Esimerkiksi kolmatta osapuolta sitovat siirretyt sopi-

mukset ja muut velvoitteet voinevat olla este palautukselle.

Aiemman késittelyn perusteella on paddytty johtopdiatokseen, jonka mukaan toiminnan tar-
koituksen, yhtidjarjestyksen toimialaméérdyksen tai yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisuus
voivat asettaa rajoituksia liiketoimintakauppaa koskevalle paatoksenteolle. Ne voisivat siten
olla my6s mahdollisia syiti, joiden perusteella litketoimintakauppaa koskeva yhtiokokouk-
sen pédtds voitaisiin katsoa patemittomaksi. Mainittuja seikkoja on siis syyté késitelld tar-

kemmin mahdollisina patemittdmyysperusteina aiempaan kisittelyyn tukeutuen.

Toimialan tai toiminnan tarkoituksen vastainen pddtos

Toimialamiérdyksen ja toiminnan tarkoituksen mahdollisesti asettamat rajoitukset liiketoi-
mintakaupasta paittdmiselle ovat luonteeltaan sellaisia, ettd ne voivat periaatteessa rajoittaa
yhtiokokouksen toimivaltaa pddtoksenteossa samalla tavalla kuin hallituksenkin. Yhtioko-
kouksella on toki mahdollisuus paittdd litketoimintakauppaan liittyvidn pditoksen yhtey-
dessd my0s toimialamédrdyksen muuttamisesta. Ja silloin kun toimialaméardys vaikuttaa ai-
heuttavan ristiriidan tehtdvén pddtoksen kanssa, niin olisi syytd toimiakin. On kuitenkin huo-
mattava, ettd yhtiojirjestyksen muuttaminen vaatii aina miidrdenemmistopaatoksen (OYL
5:27), ja yhtiokokouksen liiketoimintakauppaa koskeva pditds taas voidaan tehdé tavalli-
sella enemmistopaidtokselld, ellei sitten yhtidjérjestyksessd ole muuta asiasta madrétty. Ndin
ollen myos sellainen tilanne on mahdollinen, jossa yhtiokokous ei voi péattda toimialaméé-
rayksen vastaisesta liiketoimintakaupasta, koska silld ei ole tarvittavaa médrdenemmistod,

jolla samalla voitaisiin muuttaa yhtidjarjestyksen toimialamadrdysta.
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Jos yhti0 harjoittaa toimialamiirdyksensé puitteissa toimintaa usealla eri toimialalla, ja luo-
puu liiketoimintakaupalla jostakin liiketoimintakokonaisuudestaan, ei toimialamdirdys
voine olla peruste pddtdksen patemattomyydelle. Mahdollinen poikkeus télle padsdédnnolle
voisi olla tilanne, jossa yhtidjérjestyksestd hyvin selkedsti kivisi ilmi, ettd yhtion on harjoi-
tettava toimintaa juuri silld toimialalla, josta oltaisiin luopumassa. Téma4 tulkinta kuitenkaan
el voine saada vahvistusta ilman uutta oikeuskdytintdd. Ja sellaisen saamistakin voitaneen
pitdd hyvin epitodennédkdisend, ottaen huomioon kuinka epatodennikdistd tdllaisen kysy-

myksen padtyminen tuomioistuinkasittelyyn yleensikin varmasti on.

Tilanne on kuitenkin toisenlainen, jos yhtié luopuu kaikesta toimialaméarayksensd mukai-
sesta liiketoiminnasta ilman suunnitelmaa samalla toimialalla toimimisen jatkamisesta tai
samalla tehdyn yhtidjdrjestyksen muutoksen seurauksena toisella toimialalla toimimisen
aloittamisesta. Aiemmin esitetyn mukaisesti OYL 6:27.2:n mukaan toimialamaariys rajoit-
taa yhtion edustajan toimivaltaa, ja lihtokohtana yhtion toiminnan tarkoitukselle on sen
vuoksi pidettiva sitd, ettd toiminnan tarkoitusta tulee tavoitella yhtidjarjestyksestd ilmene-
villd toimialalla. Voitaneen siis katsoa, ettd hallitus yhtion edustajana ei olisi téllaisessa ti-
lanteessa toimivaltainen toimeenpanemaan yhtidkokouksen péaétdstd, koska yhtiokokous-
kaan ei sité olisi voinut toiminnan tarkoituksen vastaisena tehdd. On kuitenkin todettava, ettd
tadhdnkin johtopédtokseen liittyy jonkin verran epdvarmuutta kysymyksen kannalta riittdvin

relevantin oikeuskdytdnnon puutuessa.

Jos liiketoimintakaupalla laajennetaan yhtion toimintaa uudelle toimialalle, on my&s mah-
dollista, ettd padtds katsottaisiin patemattomaksi toimialaméardyksen perusteella. Nédin ai-
nakin oikeuskirjallisuudessa esitettyjen ndkemysten perusteella voi paitelld. Oikeuskéytin-
non saaminen tillaiseenkin tilanteeseen voi olla epdtodenndkdistd, ja kiytdnnossa tillaisessa
tilanteessa varmasti toimialamddrdyksen muuttaminen tulisi usein kyseeseen. Mahdotto-
mana ei kuitenkaan tillaistakaan riitaa esimerkiksi sellaisten osakkeenomistajien kesken,
joiden ndkemykset toimialalaajennuksen riskipitoisuudesta eroaisivat jyrkdsti toisistaan,

eikd enemmistdd yhtidjarjestyksen muuttamista varten olisi.
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Yhdenvertaisuusperiaatteen vastainen pdctos

Jos yhtiokokouksen tekema liiketoimintakauppaa koskeva péétds todetaan yhdenvertaisuus-
periaatteen vastaisena patemattoméksi tai rdikeédssa tilanteessa mitdttomaksi, on tilanne 1dh-
tokohdiltaan erilainen kuin edelld késiteltyjen pateméttomyysperusteiden ollessa kyseessa.
Tuolloin tehdyn péddtoksen olisi katsottu olevan

omiaan tuottamaan osakkeenomistajalle tai muulle taholle epdoikeutettua etua toisen osak-
keenomistajan kustannuksella. Todenndkoisimmin télloin liiketoimintakaupan toinen osa-
puoli olisi jollakin tavalla osa jonkin osakkeenomistajan ldhi- tai muuta intressipiirid, ja tehty

kauppa voisi lisdksi olla my0s alihintainen.

Liiketoimintakaupan peruminen tai muut seuraamukset

Kuten aiemmin todettiin, voi jo toimeenpannun liiketoimintakaupan peruminen tietyissa olo-
suhteissa olla mahdollista. Suuri merkitys asiassa voitaneen katsoa olevan silld, sitooko tehty
pditos yhtiotd suhteessa kaupan vastapuoleen. Kaikissa edelld mainituissa esimerkeissé ky-
seessd olisi toimivallan ylitys, jos yhtiokokouksen pédtos katsottaisiin pateméttomaksi. Tal-
16in ratkaisevaa oikeustoimen sitovuuden kannalta olisi vastapuolen vilpiton mieli. Riitté-
vind osoituksena siitd, ettd oikeustoimen vastapuoli tiesi tai hidnen olisi pitdnyt tietdd toimi-
vallan ylityksestd ei OYL 6:28:2:n mukaisesti voida pitdd pelkdstddn sitd, ettd toimivaltaa
koskeva rajoitus on rekisterdity. Ndin ollen myoskéédn kaupparekisteriin rekisteréidyn yhtio-
jarjestyksen toimialaméérdys ei yksin est sitd, etteikd vastapuolen voitaisi katsoa toimineen
vilpittoméssd mielessd. Toiminnan tarkoituksen osalta myds padtdksen mitdttdmyys olisi
mahdollista, mutta tdlloinkin alaluvun 3.4 kisittelyn perusteella vilpittdméassd mielessd oleva
vastapuoli voisi yleisestd periaatteesta poiketen nauttia suojaa. Yhdenvertaisuusperiaatteen
rikkomisen ollessa patemittomyyden syy aiemmin esitettyjen kaltaisissa tilanteissa on jok-
seenkin epdtodennikoistd, ettd vastapuolen voitaisiin katsoa toimineen vilpittdméssi mie-

lessd, mutta mahdotonta sekdén ei sindnsé ole.

Jos vastapuolen ei katsottaisi toimineen vilpittdméssd mielessd, voisi liiketoimintakaupan
peruminen palautusvelvollisuutta koskevien sdénndsten nojalla olla mahdollista. Asiassa on

toki merkitystd myos silld, kuinka pian tieto mitéttdmyydesti on saatu, ja onko esimerkiksi
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ehditty jo solmimaan uusia kolmansia osapuolia koskevia sopimuksia. Perumisen voisi aja-
tella olevan moitekanteen nostaneen osakkeenomistajan kannalta toivottavin ratkaisu siind
tapauksessa, ettd paitos olisi jo ehditty toimeenpanemaan ennen tuomioistuimen patematto-

myystuomiota.

Osakeyhtiolaissa ei ole sdddetty mitddn varsinaisia oikeuskeinoja, joiden avulla moittija
voisi tosiasiallisesti varmistaa, ettd tdytdntGOnpanon peruuttaminen tapahtuu, uhkasakon
asettaminen on kuitenkin mahdollista. Ja kuten edelld todettiin, aina peruuttaminen ei ole
edes mahdollista. Yhtion johto voi kuitenkin olla yhtioti ja/tai osakkeenomistajaa kohtaan
vahingonkorvausvelvollinen, jos se menettelee padtoksen vastaisesti ja aiheuttaa samalla yh-

tiélle ja/tai osakkeenomistajalle vahinkoa.?*

Yksittdisen osakkeenomistajan mahdollinen oikeus vahingonkorvaukseen sellaisen patemét-
tomaksi julistetun paitoksen perusteella, jonka peruminen ei ole mahdollista, riippunee pal-
jolti my®0s siitd, mikd on ollut patemattdmyyden syy. Jos tuomioistuin on todennut pdéatoksen
pateméttomaksi esimerkiksi toimialamédrdyksen perusteella, voi yhtidlle tai yksittdiselle
osakkeenomistajalle syntyneen vahingon ndyttiminen olla vaikeaa. Yksittdinen osakkeen-
omistaja ei yleensé edes voisi ainakaan osakeyhti6lain perusteella 1ahtokohtaisesti hakea va-
hingonkorvausta omissa nimisséddn tédllaisessa tilanteessa. Nditd edellytyksié késitelldédn tar-
kemmin seuraavissa vahingonkorvausta kisittelevissd alaluvuissa. Yhtidkokous voi myos
pédtoksen seurauksena muuttaa yhtidjarjestysta ja siten mahdollistaa liiketoimintakaupan te-
kemisen. Jos pddtds taas olisi todettu patemattoméksi yhdenvertaisuuden loukkaamisen pe-
rusteella, eikd sitd olisi mahdollista perua, silloin todennékdisemmin loukatulla osakkeen-
omistajalla voisi olla oikeus vahingonkorvaukseen tai muun oikeussuojakeinon kayttdmi-

seen.

Yhtiékokouksen pdcdtokseen rinnastuvan hallituksen pddtoksen moittiminen

Osakeyhtiolaki sisdltdd mahdollisuuden moittia hallituksen paitoksid myos silloin, kun yh-

tickokous on valtuuttanut hallituksen pééttimééan jostakin sille kuuluvasta asiasta (OYL

224 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 533.
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21:3). Lain esitdiden mukaan sdénnds on tarpeellinen siksi, ettd vihemmistonsuojan kan-
nalta olisi ongelmallista, jos yhtiokokouksen enemmiston valtuutuksen seurauksena halli-
tukselle siirtynyttd asiaa ei voisi moittia. Epavarmuuden lisdédntymisen ja oikeussuojakeino-
jen védrinkayttoriskin valttdmiseksi kuitenkin ainoastaan sellaisia siirrettyjd padtoksid voi
moittia, joissa oikeussuojan tarve on erityisen korostunut. Téllaisiksi katsotaan pédatokset,
jotka yhtiokokouksen tekemin olisivat aineellisen virheen vuoksi mitittomid.??* Liiketoi-
mintakauppaa koskevan yhtiokokouksen péitdsvaltaan katsottavaksi kuuluvan paatoksen
osalta tdmd tilanne ei siis eroa varsinaisesti siitd, jos yhtiokokous itse tekisi sille kuuluvan
vastaavan mitittomén péaatoksen. Tdllainenkin tilanne lienee teoriassa mahdollinen, joten
omalta osaltaan my0s tdméan sddnnoksen voi katsoa parantavan osakkeenomistajan oikeus-

suojaa.

Moiteoikeuden arviointia oikeussuojakeinona liiketoimintakaupassa

Néen moiteoikeuden periaatteellisesti tirkeédnd osana osakkeenomistajan oikeussuojaa liike-
toimintakaupan yhteydessi. Kuten useimpien muidenkin oikeussuojakeinojen, myds moite-
oikeuden kdytdnndssa suurin merkitys on vadrinkaytoksid ennaltachkiiseva, ja moiteoikeu-
den kiyttdminen edelld esitettyjen kaltaisissa tilanteissa tulee varmasti olemaan véhintién-
kin harvinaista. Osakkeenomistajan kannalta moiteoikeus voisi olla kdyttokelpoinen keino
esimerkiksi silloin, kun vairinkdytds ei vaikuttaisi osakkeenomistajan haluun jatkaa yhtion
omistajana, eikd yhtion toiminnan jatkuvuus sindnsi olisi vaarantunut paatoksen seurauk-

seéna.

Jos kyse olisi esimerkiksi toimialamédrdyksen vastaisesta oikeustoimesta, eikd yhdenvertai-
suusperiaatteen vastaisesta paatoksestd, olisi osakkeenomistajalla toki oltava jokin sellainen
todellinen intressi asiassa, joka olisi hinen ndkdkulmastaan moitekanteen nostaminen arvoi-
nen. Vaikka toimialamédrdyksen merkitys yhtidlle erilaisissa tilanteissa sallittujen oikeus-
toimien rajoittajana on vdhdisen oikeuskdytdnnon ja oikeuskirjallisuudessa esitettyjen tul-
kintojen jonkin verran vaihdellessa katsottava ainakin jossain madrin avoimeksi kysy-

mykseksi, voinee sille antaa painoarvoa tiettyjen ehtojen tiyttyessa.

225 HE 109/2005, s. 30.
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Yhtigjarjestys toimialamadrdyksineen ilmentdd viime kddessd osakkeenomistajien tahtotilaa
ja odotuksia siitd, minkilaista toimintaa yhtion tulee harjoittaa. Vaikka liiketoiminnalliset
padtokset siitd, miten yhtion toiminnan tarkoitusta tavoitellaan eivit sindnsd normaalisti
kuulu osakkeenomistajille siind roolissa toimiessaan, on osakkeenomistajilla kuitenkin
viime kddessd ylin pddtosvalta yhtidssd, ja yhtion normaalin toiminnan aikana yhtidjérjes-
tyksen on katsottava asettavan yhtidlle osakkeenomistajien tahtotilan mukaiset rajat. On toki
enemmistOperiaatteen mukaista ja tdysin hyvaksyttavia, ettd niitd rajoja voidaan yhtidjérjes-
tystd madrdenemmistopadtokselld muuttamalla siirtdd. Jos tarvittavaa madrdenemmistod ei
kuitenkaan vaikuta olevan, katson ettd osakkeenomistajalla voi olla perusteltu oikeus moittia
liikketoimintakaupasta tehtyd paétostd toimialaméédrayksen perusteella. Tima edellyttda toki
sitd, ettd toimialamidrdyksen rikkomisen voidaan katsoa olevan niin selked, ettd sen ei voida
katsoa kuuluvan kdytdnnossd tavanomaisten toimialaliukumien piiriin. Lisdksi edellytyk-
send tulisi vield olla, ettd suoritettava transaktio olisi yhtion tavanomaisen toimintaan suh-
teutettuna silld tavalla merkittdvé, ettd se olennaisesti muuttaisi yhtidrakennetta ja toimin-
taan liittyvid riskejd. Kéytdnnossé téllainen tilanne voisi ilmetd todennékdisimmin yhtion
pyrkiessd laajentamaan toimintaansa tdysin uudelle toimialalle. Mahdollisesti tilanne voisi
olla kisilla eri perustein myds hyvin rajoittavaksi kirjoitetun toimialaméardyksen mukaisesta
toiminnasta luovuttaessa. Téllaisissa olosuhteissa nikisin, ettd yhtidjarjestystd osakkeen-
omistajien vélisend sopimuksena yhtion toiminnasta tulisi kunnioittaa, koska silld on voinut
olla olennainen merkitys esimerkiksi ulkopuolisen sijoittajan pdétokselle investoida yhtioon.
Edelleen huomioiden, ettd enemmistoperiaatteen mukaisesti yhtijarjestyksen muuttaminen

on mahdollista, jos sithen vaan on riittdvd osakkeenomistajien enemmisto.

Toiminnan tarkoituksen tai yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisissa paatoksissid todennakoi-
semmin on kyse tilanteista, joissa osakkeenomistajan kohtaama oikeudenloukkaus on luon-
teeltaan henkilokohtaisempi. Jos kuitenkaan tilanne ei tuolloinkaan ole sellainen, ettd osak-
keenomistajana jatkaminen olisi kdynyt mahdottomaksi, ja oikeudenloukkauksen kokeneen
ensisijainen intressi on asiantilan saattaminen ennalleen liiketoimintakaupasta tehty paétos
kumoamalla, voi moitekanne ndhdédkseni olla kédyttokelpoinen oikeussuojakeino osakkeen-
omistajan kannalta. Osakkeenomistajalla on kuitenkin kuluriski asiassa, joten moitekanteen
nostamiseksi olisi hyva olla selkedt perusteet. Esimerkiksi epdméérdisen toimialamaarayk-
sen kohdalla niin ei valttimattd ole. Tama4 toisaalta suojaa my0s yhtiotd ennaltachkdisemélla

epéselvin perustein nostettavia moitekanteita. Menestyneenkin moitekanteen kulut ilman
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erillisid vahingonkorvausvaatimuksia jadvit yhtion, ja siten osaltaan myds moitekanteen
nostaneen osakkeenomistajan kannettaviksi, joten osakkeenomistajan on tillaisessa tilan-
teessa katsottava pédédtdksen peruuttamisen olevan myos yhtion edun mukaista hédnen nako-

kulmastaan kokonaisuutta ajatellen.

Osakeyhtidoikeudellisen moitekanteen tekeminen toki edellyttdd myds, ettd padatods on alku-
jaankin tehty yhtiokokouksessa, mika ei liiketoimintakaupan ollessa kyseesséd usein oletus-
arvoisesti edes ole tilanne. Hallituksen kuitenkin pitdisi asian valmistelun yhteydessé tun-
nistaa mahdollinen osakeyhtitlain tai yhtidjdrjestyksen vastaisuus, ja tarvittaessa siirtdd asia
yhtiokokouksen péitettdviksi, jos oikeustoimi edellyttiisi yhtidjarjestyksen muutosta tai
mahdollisesti kaikkien osakkeenomistajien suostumusta. Jos hallitus kuitenkin itse kelpoi-
suutensa puitteissa tekee toimivaltansa vastaiseksi katsottavan paatoksen, ei oikeutta osake-
yhti6lain mukaisen moitekanteen nostamiseen ole. Télloin osakkeenomistajan on turvaudut-
tava muihin oikeussuojakeinoihinsa. Kyseeseen voinee tulla laittoman varojenjaon tapauk-

sessa tulla my6s hallituksen pditokseen kohdistuva yleinen pateméttdmyyskanne.

4.4.2 Yhtion lukuun nostettava vahingonkorvauskanne

Osakeyhtio on itsendinen oikeushenkild, joten 1dhtokohtaisesti osakeyhtion kanneoikeutta
kayttdd myos yhtio itse, joko hallituksen tai yhtiokokouksen péétdkselld. On kuitenkin tilan-
teita, joissa hallitus tai enemmistoosakkeenomistajat voivat olla haluttomia nostamaan edes
selvisti perusteltua korvauskannetta, varsinkin jos kanne kohdistuisi heihin itseensa tai heitd
ldhelld oleviin muihin tahoihin. Téllaisten tilanteiden varalta osakeyhtidlaissa on annettu vi-
hemmistdosakkeenomistajille tietyin edellytyksin oikeus kiyttdd yhtion kanneoikeutta.??®
Osakeyhtiolain mukaan yksi tai useampi osakkeenomistaja voi nostaa korvauskanteen
omissa nimissdén yhtion lukuun, jos on todennékdisti, ettei yhtio huolehdi vahingonkor-
vausvaatimuksen toteuttamisesta, ja kantajilla on vdhintddn kymmenesosa kaikista osak-
keista tai osoitetaan, ettd vahingonkorvausvaatimuksen toteuttamatta jittdminen olisi yhden-
vertaisuusperiaatteen vastaista. (OYL 22:7.1). Osakkeenomistajien yhtion lukuun nostama

kanne voi kohdistua kaikkiin tahoihin, jotka osakeyhtidlain mukaan voivat olla vahingosta

vastuussa. Kisittelen kuitenkin téssd sekd myohemmissd vahingonkorvausta koskevissa ala-

226 Sgvela 2015, s. 260.
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luvussa ainoastaan yhtion hallitukseen seké toisiin osakkeenomistajiin kohdistuvaa vahin-
gonkorvauskannetta, koska nékisin niiden olevan ainakin yhtion toiminnan aikaisissa tilan-
teissa ne tahot, jotka voisivat todennidkdisimmin litketoimintakauppaa koskevan paatoksen
vuoksi tulla vahingonkorvausvelvollisiksi. Sindnsd my0s toimitusjohtaja voi yhtién johto-
henkilona olla vastuussa siind missé hallituskin, joten tehdyt johtopéatokset pddosin sovel-

tuvat my0s toimitusjohtajan rooliin.

Osakkeenomistajan oikeuden nostaa korvauskanne edellytykseni on siis ensinnékin se, etti
yhti6 ei todenndkdisesti itse nosta kannetta. Edellytyksen katsotaan yleensd voivan tiyttya
vasta kun yhti6 on saanut tietoonsa ainakin paapiirteittdin, mikd on mahdollisen vahingon
laatu ja mééré, kuka on aiheuttanut vahingon, ja mitkd ovat vastuuseen saattamisen keskeiset
edellytykset. >*” Jos kyse on esimerkiksi hallitusten jésenten vastuusta, ja hallitus tai yhtio-
kokous on tehnyt paatoksen vahingonkorvauksen vaatimatta jattimisestd, tai kun yhtioko-
kous on myontinyt korvausvelvollisille vastuuvapauden, edellytyksen tidyttyminen on sel-
vid. Tilanteessa, jossa yhtio ei vield ainakaan toistaiseksi ole tehnyt asiassa paitosta, tdytyy
tapauskohtaisesti arvioida, kuinka todenndkdistd on, ettd yhtio tulisi vaatimaan vahingon-
korvausta.??® Merkitysti arvioinnissa voidaan antaa esimerkiksi sille, ovatko enemmistd-
osakkeenomistajat hyotyneet vahinkoa aiheuttaneesta toimesta tai kohdistuuko korvausvaa-
timus enemmistoosakkeenomistajassa vaikutusvaltaiseen henkiloon. Kéytdnndssd osak-
keenomistajan voi olla vaikea saada tietoa yhtion suhtautumisesta vahingonkorvausasiaan,
koska yhtiolla tai sen edustajilla ei 1dhtokohtaisesti ole mitddn velvollisuutta antaa yksittai-
selle osakkeenomistajalle tietoja muutoin kuin yhtidkokouksen yhteydessi.??® Osakkeen-
omistajan osoittamilla pyrkimyksilld selvittdd yhtion kanta asiaan ja yhtion passiivisuudella
asiassa voi olla kuitenkin merkitystd esimerkiksi siten, ettd kulut jadvét asianosaisten vahin-
goksi mikili kanne jétetdin tutkimatta.>** Poikkeustilanteessa edellytys voi tiyttyi silloin-
kin, jos yhti6 on tehnyt padtoksen vahingonkorvauksen vaatimisesta, mutta paitosti voidaan
pitdd vain ndenndisend, tai jos vaikuttaa todennikoiseltd, ettd yhtio ja vastaaja yrittdvét yh-

dessi toimimalla vilttdd korvausvastuun toteutumisen?!.

227 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 630.
228 HE 109/2005, s. 199.
229 Kylakallio—lirola—Kylékallio 2015a, s. 630.
230 Savela 2015, s. 261.
231 HE 109/2005, s. 199.
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Edella kasitellyn todenndkdisyysarvioinnin lisdksi vaihtoehtoisia lisdedellytyksid kanteen
ajamiselle ovat siis joko kantajilla oleva vdhintddn yhden kymmenesosan osakemairi tai sen
osoittaminen, ettd vahingonkorvausvaatimuksen toteuttamatta jéttdminen olisi yhdenvertai-

suusperiaatteen vastaista.

Jos kannetta ajetaan ilman maardvihemmistdvaatimuksen tayttymistéd, on kantajalla velvol-
lisuus osoittaa, ettd yhtion menettely asiassa, kuten paitos olla nostamatta kannetta tai pelkka
passiivisuus, johtaa OYL 1:7:n mukaisen yhdenvertaisuusperiaatteen vastaiseen lopputulok-
seen. Edellytystd arvioitaessa on huomioitava, ettd hallituksella on normaalin harkintaval-
tansa puitteissa pddttdd, onko vahingonkorvauksen vaatiminen yhtion edun kannalta jarke-
vdd. Yhtion edun mukaista voi olla kanteen nostamatta jittiminen esimerkiksi asiaan liitty-
vin oikeudellisen epdvarmuuden ja kuluriskin vuoksi, tai selvisti oikeutetunkin kanteen ta-
pauksessa se, ettei vahingonkorvausta todennikdisesti saataisi perittyd vastuuvelvolliselta.
Itsendisen kanneoikeuden myontdminen osakkeenomistajalle on kuitenkin perustelua siltd
varalta, ettd vahingonkorvauksen vaatimatta jittimisessé ei kuitenkaan olisi kysymys yhtion
edun tavoittelemisesta, vaan menettely olisi pikemminkin omiaan tuottamaan jollekin, etu-
paissa tietenkin korvausvelvolliselle taholle epdoikeutettua etua osakkeenomistajan tai yh-
tion kustannuksella. On kuitenkin huomattava, ettd mik4 tahansa etu ei ole epdoikeutettua,
vaan se voi olla kokonaisuus huomioiden yksittdistapauksessa arvioitavissa myos yhtion
edun mukaiseksi>*?. Ep#oikeutetun edun ei siis yhdenvertaisuusperiaatteen méirittelyn mu-
kaisesti valttamétta tarvitse kohdistua toiseen osakkeenomistajaan tai osakkeenomistajaryh-
méédn. Tdma on katsottu perustelluksi, koska kaytdnndssa téllaisten epdoikeutettujen menet-
telyjen taustasyind usein kuitenkin vaikuttavat jonkinlaiset osakkeenomistajien toisistaan
poikkeavat intressit. Eturistiriidan osoittaminen ei kuitenkaan ole sddnndksen soveltamisen

edellytys.?*

On my0s huomattava, ettd sddnnoksessd on nimenomaisesti kyse tilanteesta, jossa yhden-

vertaisuusperiaatteen vastaista on se, ettd korvausvaatimusta ei toteuteta. Kyseessd on siis

282 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 632.
233 HE 109/2005, s. 200.
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periaatteessa eri asia kuin se, perustuuko itse korvausvelvollisuus yhdenvertaisuuden louk-
kaukseen. Sen arvioiminen, milloin yhtion padtds olla ajamatta vahingonkorvauskannetta on
yhdenvertaisuusperiaatteen vastaista, on kuitenkin kriteerin epdmairdisyyden takia varsin

234

hankalaa®*. Kéytdnndssd molemmat seikat kuitenkin useimmiten esiintynevét samanaikai-

sesti.?3?

Enemmistoosakkeenomistajat eivit voi yhtion puolesta paittdd luopua oikeudesta korvauk-
seen eivdtkd yhtion edustajat myOskddn voi mdaritd korvauksesta vihemmistoosakkeen-
omistajan suojaksi sdddettyjd oikeuksia rajoittaen. Sen vuoksi esimerkiksi vastuuvapauden
myontdminen tai vahingonkorvausta koskeva yhtion tekema sopimus voivat rajoittaa vain
yhtion omaa oikeutta vaatia vahingonkorvausta. Mahdollisen vastuuvapauden myodntdmisen
on kuitenkin epdvarmuuden vélttdmiseksi ja vastuuvapauspaitoksen tarkoituksen mukaisesti
olevan perusteltu syy sille, ettd tuolloin on syytd nopeasti saada ainakin suurella todennakdi-
syydelld selvyys siitd, tullaanko vahingonkorvauskanteita ajamaan. Osakkeenomistajan tai
osakkeenomistajien onkin nostettava kanne vahingonkorvauksen suorittamisesta yhtidlle
suhteellisen nopeasti. Miérdaika on kolme kuukautta vastuuvapauden myontdmisestd, asi-
aan liittyvin erityisen tarkastuksen perusteella annetusta lausunnosta tai erityisen tarkastuk-
sen suorittamisesta koskevan esityksen hylkdamisestd (OYL 22:7.3). Méairiaika ei kuiten-
kaan koske tilanteita, joissa yhtiokokoukselle ei ole annettu olennaisesti oikeita ja riittdvia
tietoja korvausvelvollisuuden perusteena olevasta pddtoksestd tai toimenpiteestdi (OYL
22:6.2). Néin on my®ds, jos vastuuvapauspddtds todetaan mitittoméksi tai pateméttomaksi

moitekanteen perusteella.?*®

Osakkeenomistajat ajavat kanteita yhtion lukuun itsendisesti omissa nimissddn ja omalla
kustannuksellaan, joten kanneoikeuden kayttimisestd seuraa heille kuluriski. Mahdollinen
vahingonkorvaus tuomitaan maksettavaksi yhtidlle. Kannetta ajaneilla osakkeenomistajilla
on kuitenkin oikeus saada yhti6ltd korvaus kuluistaan siind méérin kuin yhtiolle voitetut va-

rat siithen riittdvit. Yleensd kuitenkin tillaisessa tilanteessa kantajilla on oikeus saada kor-

234 Savela 2015, s. 263.
235 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 845.
236 HE 109/2005, s. 201-202.
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vaus kuluistaan suoraan vahingonkorvausvelvolliselta. Osakkeenomistajat voivat itsendi-
sesti myOs pyytdd kanteesta annetun padtoksen toimeenpanoa, ja muutenkin huolehtia toi-

meenpanoon liittyvistid kysymyksistd. >’

Osakkeenomistajien itsendinen kanneoikeus tarkoittaa myos sité, ettd muut osakkeenomis-
tajat tai yhtid itse voivat ajaa samaan aikaan rinnakkaisesti kannetta saman vahingonkor-
vauksen suorittamiseksi yhtidlle. Tallaisessa tilanteessa yhteen kanteeseen annettu hylkdava
tuomio ei ole sitova muihin kanteen ajamiseen oikeutettuihin ndhden. Hyvéksyvad tuomio
taas kuitenkin on lain esitdiden mukaan oikeusvoimainen muihinkin kanteen ajamiseen oi-
keutettuihin ndhden. Savela ei kuitenkaan hyviksy tita tulkintaa, koska sellaista ei ole mis-
sddn sdddetty, ja sddnnos olisi hankala my6s sen vuoksi, etté laissa ei ole turvattu osakkeen-
omistajille mahdollisuutta saada tietoa vireille tulevista kanteista ja siten mahdollisuutta

238

osallistua niihin esimerkiksi véliintulolla®®. Yhtidlle on yleensé varattava oikeus tulla kuul-

luksi osakkeenomistajan kanteen kisittelyn yhteydessd. Titd on perusteltu silld, ettd yhtiolle

voi aiheutua kanteesta haittaa ja asia on yleensi sille muutenkin merkityksellinen.?’

Osakkeenomistajan oikeussuojan kannalta pelkéstidén yhtion hyvéksi ajettavan kanteen tosi-
asiallinen kéyttdala voi olla varsin vdhdinen. Tamé& on todettu jo lain esitdissd. Vdhemmis-
toosakkeenomistajan kannalta yhtidlle tuomittavasta vahingonkorvauksesta ei ole hénelle
juurikaan hyotyd. Kuluriskin ollessa my0s kanteen nostavalla osakkeenomistajalla, on kyn-
nys kanteen nostamiseen varsin korkea, mikd myos suojaa yhtiotd tarpeettomilta sitd vahin-
goittavilta kanteilta. Jos kuitenkin korvauskanteen nostamisen tarpeen taustalla on enemmis-
tovallan véarinkdyttd, suojaa vihemmistdosakkeenomistajaa tuolloin mahdollisuus saada
osakkeensa lunastetuksi osakeyhti6lain 23 luvun sdédnndsten nojalla. Tuolloin myds osak-

keenomistajan vilillinen vahinko voidaan huomioida lunastushinnassa.?*

287 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015a, s. 633-634.
238 Savela 2015, s. 267.

239 HE 109/2005, s. 200-201.
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Yhtion lukuun nostettavan kanteen arviointia oikeussuojakeinona liiketoimintakaupassa

Kuten lain esitoissdkin todetaan, on yhtion hyvéksi ajettavan vahingonkorvauskanteen mer-
kitys yleisesti ottaen varmasti osakkeenomistajan oikeussuojan kannalta melko vdhéinen.
Pidén kuitenkin mahdollisena, ettd sekin voisi kenties olla tietyissd olosuhteissa osakkeen-
omistajan kannalta kayttokelpoinen oikeussuojakeino liiketoimintakaupan yhteydessa.
Néma tilanteet eivit arvioni mukaan luultavasti niinkéédn ilmenisi enemmistovallan viérin-
kayttoon liittyen, koska sellaisissa tilanteissa yhtidlle maksettava vahingonkorvaus olisi va-

hemmistdosakkeenomistajan kannalta useimmiten jokseenkin tehoton oikeussuojan muoto.

Yhtion lukuun ajettava kanne voisi kenties olla kéyttokelpoinen esimerkiksi tilanteessa,
jossa esimerkiksi muista kuin osakkeenomistajista koostuva ammattihallitus muista kuin
osakkeenomistajista koostuessaan tekisin paiatoksen, joka olisi yhtion kannalta vahingolli-
nen. Liiketoimintakauppa, jolla yhtion omaisuutta myytdisiin selvisti alihintaan tai jolla yh-
tion litketoimintaa laajennettaisiin niin riskipitoisella toimenpiteelld, ettd se ei olisi liiketa-
loudellisesti perusteltavissa, voisivat kenties olla tillaisia tilanteita. Talldin arvioitavaksi ky-
symykseksi nousisi se, olisiko hallitus toiminut huolellisuusvelvoitteensa vastaisesti. Liike-
toimintapaitosperiaate suojaa laajasti johdon padtoksentekoa, joten vastuuperusteen olisi ol-
tava selvisti osoitettavissa. Jos tehty oikeustoimi ei olisi muiden osakeyhti6lain sddnndsten
kuin yleisten periaatteiden vastainen eikd siihen liittyisi l&hipiiritilannetta, olisi ndyttdtaakka
vahingonkorvausta vaativalla. Myos syntynyt vahinko olisi pystyttdvad nidyttiméén toteen.
Jos liiketoimintakaupan vastapuoltakin suojattaisiin vilpittémadn mielen perusteella eika
transaktion peruminenkaan esimerkiksi laitonta varojenjakoa koskevan kanteen avulla olisi
mahdollista, voisi vahingonkorvauksen vaatiminen hallitukselta jd4di jopa ainoaksi kaytto-
kelpoiseksi oikeussuojakeinoksi. Eri asia sitten olisi se pystyisiko hallitus tosiasiallisesti ai-

heuttamansa vahingon korvaamaan.

Edelld kuvatun kaltaisessa tilanteessa todennidkodisempéé ja muutenkin luontevampaa olisi,
ettd paitos vahingonkorvauskanteen nostamisesta tehtdisiin yhtiokokouksessa. Tilanteeseen
el lahtokohtaisesti pitdisi liittyd osakkeenomistajien keskindisid ristiriitoja, joten niiden ei
pitdisi nousta esteeksi yhtiokokouksen péétokselle nostaa korvauskanne. Jos kuitenkaan

syystd tai toisesta niin ei toimittaisi, voisi yksittdisen osakkeenomistajan yhtion lukuun nos-
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tama kanne olla osakkeenomistajan, ja samalla itse yhtionkin, oikeussuojan kannalta tarkea-
kin lisd. Téll6in kuitenkin yksittdinen osakkeenomistaja joutuisi omalla kuluriskilldén hake-
maan vahingonkorvausta kaikkien osakkeenomistajien eduksi. Edellytyksend kanneoikeu-
den kayttdmiselle olisi kuitenkin, ettd osakkeenomistajalla tai osakkeenomistajien ryhméssa
tdllaisessa tilanteessa olisi véhintddan yhden kymmenesosan osakeméiérd, ellei toimeen liit-
tyisi yhdenvertaisuuden loukkausta. Jos taas tapaukseen liittyisi myos yhdenvertaisuuden
loukkaus, esimerkiksi hallituksen léhipiirin eduksi, ei kaupan vastapuolen vilpitontd mielta
silloin todennékdisesti suojattaisi, ja yhtion kéytettédvissa olisi silloin myds muita oikeussuo-

jakeinoja.

Toimialaan yksinomaan liittyvien kysymysten osalta en pidé titd oikeussuojakeinoa kovin
relevanttina. Pelkén toimialarikkomuksen osalta ndyttokysymykset syntyneestd vahingosta
voisivat olla hyvin vaikeita, elleivdt mahdottomia. Osana muuta vahinkoa aiheuttanutta rik-

komusta asialla voisi kuitenkin olla perusteluiden kannalta merkitysta.

En katso yhtion lukuun nostettavan vahingonkorvauskanteen olevan osakkeenomistajan
kannalta mitenkdin keskeinen oikeussuojakeino liiketoimintakauppaa ajatellen. Ei my0s-
kdan ole kovin todennikoistd, ettd annetun esimerkin kaltaisia tilanteita todellisuudessa
esiintyisi. My0s ndyttokysymykset voisivat olla asiassa hyvin hankalia. Oma véarink&ytok-

sid ennaltaechkidisevad merkitys kuitenkin myds tilld oikeussuojakeinolla on.

4.4.3 Suora vahingonkorvauskanne

Silloin kun yhtion lukuun yhtion itsensa tai osakkeenomistajan toimesta edellad kuvatulla ta-
valla ajetaan vahingonkorvauskannetta yhtion johtoa tai muuta tahoa kohtaan, on yleensi
kyse tilanteista, joissa osakkeenomistajalle aitheutuu vilillistd vahinkoa. T4lla tarkoitetaan
sitd, ettd vahinkoa on ensi sijassa aiheutettu yhtidlle, mutta samalla vahinkoa aiheutuu myds
yhtion osakkeenomistajalle, esimerkiksi osakkeen arvon alentumisena huonon litketoimin-
tapaitoksen seurauksena’*!. Osakeyhtidlaissa on nimenomaisesti sifidetty, ettid osakkeen-
omistajalla ei ole oikeutta saada korvausta yhtidlle aiheutetusta vahingosta (OYL 22:7.4).

Téstd seuraa, ettd jos osakkeenomistaja ajaa omaan lukuunsa kannetta vélillisen vahingon

241 Savela 2015, s. 270.
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korvaamiseksi, on kanne hylittivi>*2. On kuitenkin huomattava, etti kyseinen siéinnos kos-

kee vain osakeyhtidlain mukaista korvausoikeutta, eikd siis rajoita osakkeenomistajan oi-
keutta hakea vahingonkorvausta vilillisestédkin vahingosta esimerkiksi vahingonkorvauslain

nojalla®*3.

Mainittu osakeyhtidlain sddnndskiin ei kuitenkaan estd osakkeenomistajaa ajamasta omaan
lukuunsa vahingonkorvauskannetta yhtion johtoa tai toista osakkeenomistajaa vastaan, jos
vahinkoa ei ole aiheutettu yhtidlle, vaan vilittomaisti osakkeenomistajalle itselleen (OYL
22:1.2). Vahinko voidaan katsoa vilittdmaksi, jos se aiheutuu suoraan osakkeenomistajalle
riippumatta yhtiolle aiheutetusta vahingosta. Lain esitdissi esimerkkeind valittoméasti vahin-
gosta on mainittu tilanteet, jossa virheellinen tilinpddtdsinformaatio aiheuttaa vahinkoa
osakkeita hankkivalle tai osakkeenomistaja yhtion virheen vuoksi menettdd mahdollisuu-
tensa kayttdd lunastusoikeutta. Mainitun kaltaisissa tilanteissa syntynyt vahinko on helppo
tunnistaa valittdmaksi, mutta se voi tosinaan olla myds hyvinkin tulkinnanvarainen. Silloin
on tapauskohtaisesti ja esitettyjen perusteiden avulla tehtéva rajanveto siitd, onko syntynyt

vahinko valitonti vai valillistd.>**

Mahdollista on sekin, ettd samalla teolla aiheutetaan vahinkoa seka yhtiolle ettd suoraan yk-
sittdiselle osakkeenomistajalle. Tuolloin kyseessd yleensd on kuitenkin katsottava olevan
kaksi erilaista vastuuperustetta. Vahingonaiheuttajan nikokulmasta tuolloin kuitenkin syn-
tyy kahdenkertainen vastuu. Edellytyksend osakkeenomistajan mahdollisuudella saada
yleensdkddn suoraan korvausta osakeyhtidlain nojalla on kuitenkin, ettd vahinko on aiheu-
tettu rikkomalla yhtijdrjestysté tai muita osakeyhtidlain midrayksid kuin OYL 1:8:n yleistd
huolellisuusvelvollisuutta. Yhtion toimielimille myonnetty vastuuvapaus ei rajoita osak-
keenomistajan omaa kanneoikeutta. Tdémé on loogista, koska mahdollista on my®ds, ettd yh-
tidlle ei ole korvaussaatavaa syntynytkadn, vaikka osakkeenomistajalle olisikin syntynyt va-

hinkoa.**’

242 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 848.
243 Savela 2015, s. 274.
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On mahdollista, ettéd liiketoimintakaupan yhteydessd osakkeenomistajalle voitaisiin katsoa
syntyvan myo0s vilitontd vahinkoa. Viliton vahinko voi syntyd, jos rikotaan jotain muuta
osakkeenomistajan suojaksi tarkoitettua osakeyhtidlain sddnnostd kuin johdon huolellisuus-
velvollisuutta, esimerkiksi yhdenvertaisuusperiaatetta. Viliton vahinko voisi télloin ilmeta
esimerkiksi siten, ettd osakkeenomistajan mahdollisuus myydé osakkeet estyisi kokonaan tai

héin olisi pakotettu myymain osakkeensa liian halvalla.?*®

Suomessa ei tiettdvésti ole oikeuskédytdantod litketoimintakaupan yhteydessd osakkeenomis-
tajalle syntynyttd vilitontd vahinkoa koskien. Ruotsin korkein oikeus antoi vuonna 2000
paitoksen NJA 2000 s. 404, jossa korvattiin osakkeenomistajalle syntynyt vahinko tilan-
teessa, jossa yhtion hallitus teki pditoksen siirtdd kaiken toiminnan toiselle yhtidlle, joka
omisti enemmiston luovuttavasta yhtiosti. Luovuttavan yhtion toiminta oli tarkoitus lakkaut-
taa siirron jalkeen. Vdhemmistoosakkeenomistajalle korvattiin vahinko, joka syntyi, kun
osakeomistus tuli kdytdnnossd mahdottomaksi luovuttaa hallituksen julkistettua paatok-
sensd. Oikeus ei tosin varsinaisesti ottanut kantaa oliko vahinko vilitonté vai vélillistd. Ta-
pausta késitellyt Savela kuitenkin arvioi, ettd luultavasti vahinko katsottiin vilittoméksi,
miké olisi luontevaa, koska vahinko aiheutui siité, ettd osakkeiden luovuttaminen muuttui
mahdottomaksi?*’. Liiketoiminnan siirto tehtiin varallisuuden kirjanpitoarvoja kiyttien ja
sopimuksia tai muuta litkearvoa huomioimatta ja se hyddytti suoraan enemmistdosakkeen-
omistajaa vihemmistdosakkeenomistajan kustannuksella. Koska péatos koski koko liiketoi-
minnan luovuttamista ja tarkoitus oli sen jilkeen lopettaa yhtion toiminta, voidaan se katsoa

myds toiminnan tarkoituksen vastaiseksi.

Suoran vahingonkorvauskanteen arviointia oikeussuojakeinona liiketoimintakaupassa

En nikisi suoran vahingonkorvauskanteen olevan sellainen oikeussuojakeino, johon osak-
keenomistaja kovin todennékdisesti liiketoimintakaupan yhteydessid kokemansa vahingon
vuoksi turvautuisi ainakaan ainoana oikeussuojakeinona. Se soveltuisi kdytannossd 1dhinna

vain joihinkin tilanteisiin, joissa tapahtuisi yhdenvertaisuuden loukkaus jonkun toisen osak-

246 Sgvela 2015, s. 272.
247 Savela 2015, s. 272.
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keenomistajan hyviksi. Jos yhdenvertaisuuden loukkaus tai esimerkiksi toiminnan tarkoi-
tuksen vastainen toimi tapahtuisi pelkéstdan jonkun kaikkiin osakkeenomistajiin ndhden ul-
kopuolisen tahon hyvéksi, olisivat 1dhtokohtaisesti kaikki osakkeenomistajat yhté lailla va-
hingon kérsijoitd. Talloin esimerkiksi osakkeen arvon alenemisen seurauksena syntynyt va-
hinko kohdistuisi samalla tavalla kaikkiin osakkeenomistajiin, ja olisi yksittdisen osakkeen-
omistajan kannalta vilillinen vahinko eiki siten korvattavuuden piirissd. Mahdollinen va-

hingonkorvauskanne olisi tuolloin syyti nostaa yhtion nimissa.

Vilittdméan vahingon korvattavuudesta ei tiettdvésti kuitenkaan ole merkityksellistd oikeus-
kaytantod nykyisen lain ajalta, joten vasta tuleva oikeuskdytintd osoittanee, millaisiin tilan-
teisiin sdédnnds soveltuu. Jotta osakkeenomistajan vahinko voitaisiin katsoa vilittomaiksi, pi-
tdisi vahingon kuitenkin luultavasti olla hyvin konkreettinen, kuten osakkeen myymisen ko-
konaan estyminen sen menetettyd arvonsa toisen osakkeenomistajan hyvéksi tehdyn toimen
seurauksena. Téll6in osakkeenomistaja voisi turvautua myohemmin késiteltdvaidn méiérdys-
vallan viirinkdyttoon perustuvaan lunastusvaatimukseen, jolloin myds vilillinen vahinko
voitaisiin huomioida osakkeen lunastushinnassa. On kuitenkin mahdollista, etti suoralla kor-
vauskanteella osakkeenomistaja voisi saada vahingonkorvausta vélittdmastd vahingosta ti-
lanteessa, jossa sen rinnalla vaaditun méérdysvallan vadrinkayttoon perustuvan lunastuskan-
teen edellytykset eivét tiyttyisi, joten katson téllékin oikeussuojakeinolla olevan oma tarked

merkityksensd oikeussuojan kokonaisuuden kannalta.

4.4.4 Vahingonkorvaus muun kuin osakeyhtiolain perusteella

On hyvi huomioida, ettd vahingonkorvausvastuu voi muodostua myds muun lain kuin osa-
keyhtidlain perusteella. Osakeyhtidlaki ei sisdlld sellaista sddnnostd, joka estdisi vahingon-
korvauslain soveltamisen, ja vastuu vahingonkorvauslain nojalla voi syntyd myds osakeyh-
tidlain tai yhtidjarjestyksen rikkomisesta. Vahingonkorvauslain soveltuminen tilanteeseen
mahdollistaa korvauksen vaatimisen my0s sellaisesta vahingosta, joka osakeyhtidlain mu-
kaan on jo vanhentunut. OYL 22:7:n mukainen vihemmistokanne ei kuitenkaan ole mah-
dollinen vahingonkorvauslain mukaisen vastuun osalta, joten osakkeenomistaja voisi vaatia
korvausta vain itselleen ja vain siltd osin kuin pystyisi ndyttimdin kérsineensd vahinkoa.
Vahingonkorvauslain rajoitus puhtaiden varallisuusvahinkojen korvaamisesta on kuitenkin

erittdin tiukka, joten kdytdnndssd vahingonkorvauslaki voinee soveltua vain harvoin liike-
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toimintakauppaan liittyviin tilanteeseen.?*® On kuitenkin huomattava, etti laiton varojen-
jako on katsottavissa OYL 25:1.4:n mukaan osakeyhtiorikokseksi, joten rikosprosessin yh-
teydessd vahingonkorvauslaki voisi kenties tulla sovellettavaksi. Vahingonkorvauslaki ei
my0Oskiin sisilld mitdédn estettd vélillisten vahinkojen korvaamiseen yksittéiselle osakkeen-

omistajalle.

4.4.5 Vaikutusvallan vairinkiyttoon perustuva lunastusvelvollisuus

Edelld kasitellyt yhtiokokouksen ja hallituksen pdatoksen moittiminen sekd vahingonkor-
vauksen vaatiminen ovat osakkeenomistajan ensisijaisia osakeyhtidlain mukaisia oikeussuo-
jakeinoja, ja yleensd osakkeenomistajan pitdd vadrinkdytostilanteissa turvautua nithin. Kai-
kissa tilanteissa ne eivit kuitenkaan tarjoa osakkeenomistajalle riittdvai suojaa. Vahemmis-
tonsuojasdddosten padasiallinen kohderyhmé ovat osakkeenomistajat, jotka haluavat jadda
yhtidon, vaikka heihin olisikin kohdistunut jokin oikeudenloukkaus. Jos taas osakkeenomis-
taja haluaa irrottautua yhtiostd, ensisijaisena keinona on yleensé pidettidva osakkeiden myy-
mistd. Varsinkaan pienissd yksityisissid osakeyhtidissd osakkeiden luovuttaminen kaupalla
ei kuitenkaan usein ole tosiasiallisesti edes mahdollista puutteellisten markkinoiden ja osak-
keen arvonmaéirittdimisen vaikeuden vuoksi. Pienen omistajapiirin yhtidissd toiminnan kan-
nalta tdrked edellytys on vahva osakkeenomistajien vilinen luottamus. Mikili tdmi luotta-
mus toisen osakkeenomistajan vadrinkaytoksen seurauksena sédrkyy ja yhteistyon jatkamista
on sen vuoksi pidettdvd ilmeisen kohtuuttomana, on sidéntelyn tarjottava keino yhtiosté ir-

rottautumiseen kohtuullisin ehdoin.?*’

Osakeyhtiolaissa téillaisiin tilanteisiin on varauduttu 23 luvun vaikutusvallan vadrinkdytt6n
perustuvaa lunastusvelvollisuutta sekd yhtion purkamista koskevilla sdddoksilld. Niiden mu-
kaan osakkeenomistaja on velvollinen lunastamaan toisen osakkeenomistajan osakkeet, jos
osakkeenomistaja on tahallaan védrinkdyttinyt vaikutusvaltaansa yhtidssd myotivaikutta-
malla yhdenvertaisuusperiaatteen vastaiseen péaédtokseen taikka muuhun osakeyhtidlain tai

yhtigjarjestyksen rikkomiseen.

248 Sgvela 2015, s. 382-384.
249 Ppnka 2012, s. 427-428.
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Toinen lunastusvelvollisuuden edellytys on, ettd oikeussuoja edellyttdd lunastamista ottaen
huomioon viirinkaytoksen jatkumisen todenndkdisyys sekd muut asiaan vaikuttavat seikat.
(OYL 23:1). Jos edellytykset lunastukselle tayttyvit, mutta on todennikdista, ettei vaikutus-
valtaansa kdyttanyt todenndkoisesti kdytd lunastusvelvollisuuttaan, ja liséksi osakkeenomis-
tajan oikeussuojan tarpeen huomioon ottaen on erittdin painavia syité, voi osakkeenomistaja

vaatia my0ds yhtion madrdamisté selvitystilaan (OYL 23:2).

Laissa myotavaikuttamisella yhdenvertaisuusperiaatteen vastaiseen péétokseen tarkoitetaan
paitsi osallistumista yhdenvertaisuusperiaatetta loukkaavaan yhtidkokouksen péétokseen
my0s esimerkiksi tilanteita, joissa osakkeenomistaja hallituksen jdsenen roolissa tekee ky-
seisenlaisen paitoksen tai muuten vaikutusvallallaan painostaa hallituksen jdsenen yhden-

230 Vaikutusvallan viirinkidyton on oltava ta-

vertaisuusperiaatteen vastaiseen menettelyyn
hallista. Lunastusvelvollisuuden edellytykset ovat téltd osin siis selvésti tiukemmat kuin osa-
keyhtidlain mukaisen vahingonkorvausvastuun edellytykset*!. Savelan mukaan tahallisuu-
della ei kuitenkaan tarkoiteta sitd, ettd sen pitéisi kohdistua johonkin tai joihinkin osakkeen-
omistajiin vahingontuottamistarkoituksessa. Tarkoituksena voi olla pelkéstdidn osakkeen-
omistajan itsensi tai jonkun muun tahon hyddyttiminen, ja liséksi osakkeenomistajan on itse
késitettidva tai ainakin hadnen tulisi késittdd menettely vaikutusvaltansa vaédrinkdytokseksi.
Silld ei sindnsé ole merkitystd ymmartddko tekijd rikkovansa toimellaan osakeyhtidlakia tai

yhtidjirjestystd.>>>

Oleellista on myds huomioida, etté litketoiminnallinen pdatosvalta sindnsd kuuluu enemmis-
toperiaatteen piiriin. Vahemmistdosakkeenomistajat eivit saa suojaa sen varalta, ettd enem-
miston tekemadt litketoiminnalliset padtokset olisivat heidén odotusten ja toiveiden vastai-
sia?>®. Tehty liiketoimintaratkaisu ei ole lunastusvelvollisuuden aiheuttavaa vaikutusvallan
vadrinkdyttod, jos paitds on tehty yhtion toiminnan tarkoitus, toimialaméérdys sekéd johdon
huolellisuusvelvollisuus huomioiden. Ndma seikat huomioiden silld, ettd enemmisto estdd

vihemmist6d osallistumasta yhtion johtamiseen ja ohjaa yhtidn toimintaa haluamaansa

250 HE 109/2005, s. 204.

251 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 864.
252 Sgvela 2015, s. 458.

253 VVahtera 2011b, s. 616.
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suuntaan ei ole asiassa merkitysté, vaikka vihemmisto tuolloin kokisikin enemmistdvallan
kiyton loukkaavaksi.?>* Myds useampi kuin yksi osakkeenomistaja voi tahallaan myotivai-
kuttaa vaikutusvallan véaédrinkayttoon, ja tuolloin he ovat yhteisvastuullisesti velvollisia lu-

nastamaan osakkeet.?>

Lunastusvelvollisuuden muodostumisen edellytyksend myoskin olevaa osakkeenomistajan
oikeussuojan tarvetta tdytyy arvioida kokonaisvaltaisesti. Ennen kaikkea lain esitdiden mu-
kaan merkitysta on silld, voiko loukattu osakkeenomistaja muita oikeussuojakeinoja kaytta-
milli paisti oikeuksiinsa.?>® Tama ei kuitenkaan Savelan mukaan tarkoita sitd, ettd muihin
oikeussuojakeinoihin tarvitsisi turvautua ennen lunastusvaatimuksen esittdmisti®*’. Vaiku-
tusvallan vaarinkdyttdon vetoavan kantajan on osoitettava, ettd vairinkayttd on vahingollista
juuri hdnen kannaltaan. Tédsméllistd ndyttéd vahingon suuruudesta ei edellytetd, mutta va-
hingon suuruudella on toki merkitysti kokonaisarvioinnin kannalta, kun ratkaistaan edellyt-
tdiko oikeussuoja lunastamista.?>® Jos osakkeenomistajalla on mahdollisuus myydi osak-
keensa kiyvilld hinnalla, ei oikeussuojan tarvetta yleensi voida katsoa olevan®’. Kiytéin-
nossa tosiasiallisia mahdollisuuksia myydéa osakkeita ei kuitenkaan monestikaan ole, ja vai-
kutusvallan vairinkdytt on joka tapauksessa voinut johtaa myos osakkeen arvon alentumi-
seen. Usein myds ainoat mahdolliset ostajachdokkaatkin varsinkin pienyhtidissd ovat juuri
vadrinkdytoksiin syyllistyneet enemmistdosakkeenomistajat. Riittdvdnd syynd lunastuksen
vaatimiselle on siis pidettiva sitd, ettei vadrinkdytoksen seurauksena osakkeista ole mahdol-

lista saada kdypéi hintaa ne myymalli. ¢

On my0ds huomattava, ettd osakeyhtidlain 23 luvun sddnndkset koskevat nimenomaan vain
madrddva osakkeenomistaja-vihemmistoosakkeenomistaja-relaatiota. Ne eivit siis sovellu

tilanteisiin, joissa yhtion ammattijohto, eli muista kuin yhtion osakkeenomistajista koostuva

254 Ponka 2015, s. 756.

255 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015b, s. 682-683.
25 HE 109/2005, s. 204-205.

257 Savela 2015, s. 458.

258 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 865.
259 He 109/2005, s. 205.

260 Pnka 2012, s. 430.
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johto, systemaattisesti tekee tdysin ulkopuolisen tahon painostuksen alaisena tiettyjd osak-
keenomistajia suosivia padtoksid. Sellaisessa tilanteessa voidaan turvautua ldhinnd vahin-

gonkorvausvaatimuksiin.?®!

Osakkeen lunastushinnaksi on méarittiva se kiypa hinta, joka osakkeella olisi ilman maa-
raysvallan vadrinkdyttod (OYL 23:1.2). Kdyvan arvon méadrittiminen poikkeaa téssé tilan-
teessa siis muista kdyvén hinnan méaritystilanteista siten, ettd hintaa oikaistaan ylospdin vai-
kutusvallan véérinkaytostd aiheutunut arvonlasku poistamalla. Kdytdnndssd lunastushinta
joudutaan tuomioistuimessa tai vilimiesoikeudessa usein arvioimaan.?¢? Kylikallion ym. 26
mukaan ratkaisevaa hinnan arvioinnille ei ole niinkdin kdypé arvo ennen véérinkdyton ta-

pahtumista vaan se, millaiseksi hinta olisi muodostunut lunastusvaatimuksen tekohetkelle

ilman vaikutusvallan véadrinkayttoa.

Kun arvioidaan todennédkoisyyttd vaikutusvallan vaarinkdytoksen jatkumiselle, ndyttona on
usein merkitysti silld, kuinka jatkuvaa tai toistuvaa vaikutusvallan védrinkdyttd on ollut.
Lain esitdiden mukaan, jos vaikutusvallan vaadrinkdyttod sisdltdnyt menettely on padttynyt
eikd vaaraa sen jatkumisesta ole, lunastukselle ei olisi tarvetta vaan muut oikeussuojakeinot
olisivat riittdvid®**. Lunastusedellytysten on kuitenkin sittemmin oikeuskirjallisuudessa ja
oikeuskdytdnnossikin katsottu voivan kuitenkin muodostua jo yhden yksittdisen riittdvin
vakavan osakeyhtidlain tai yhtidjirjestyksen vastaisen toimen seurauksena®®’. Liiketoimin-
takauppa on tyypillinen esimerkki tilanteesta, jonka yhteydessd ndin voi kdyda. Vahteran
mukaan juuri erilaisissa yritysjdrjestelyissd vaikutusvallan védrinkdyton seuraukset ovat
usein peruuttamattomia eikd alkuperdisen yhtion toiminnan jatkaminen ole endd mahdollista

ilman vaikutusvallan véirinkdytoksen haitallisten vaikutusten jatkumista®®®. Jos esimerkiksi

261 Ponka 2015, s. 746.

262 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 868.

263 Kylakallio—lirola—Kylakallio 2015b, s. 684.

264 HE 109/2005, s. 205.

265 Esim. Vahtera 2007, s. 115, Savela 2015, s. 460 ja Pénka 2015, s. 764.
266 \/ghtera 2007, s. 115.
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yhtion koko liiketoiminta on myyty alihintaan enemmistdosakkeenomistajan ldhipiiriin kuu-
luvalle taholle, olisi kohtuutonta evétd lunastus silld perusteella, ettd vadrinkaytokset kay-

tinndssi eivit endd voisi jatkua.?®’

Vaikutusvallan vaérinkdytosti johtuvaa lunastusvelvollisuutta koskevaa oikeuskiytintdd on
vuoden 2006 osakeyhtidlain voimaan tulon jilkeiseltd ajalta suhteellisen vdhdn. Témékin
Vahteran mukaan korostaa kyseisen oikeuskeinon luonnetta poikkeuksellisuutta ja sitéd, ettd
se on vain harvoin soveltuva seuraamus.?®® Pénké kuitenkin toteaa, etti osansa voi olla myds
silld, ettd sadnndsten soveltamiseen liittyy epdvarmuutta eivatkd yrittdjit valttdméttd ole aina

edes tietoisia koko oikeussuojamekanismin olemassaolosta®’.

Vaasan hovioikeuden ratkaisussa HO 5.7.2012 S 10/1535 annettiin tiettdvésti ensimmadisen
kerran ainakin hovioikeustasoinen tuomio, jossa enemmistdosakkeenomistaja katsottiin vai-
kutusvallan vadrinkdyton perusteella lunastusvelvolliseksi tapauksessa, jossa oli kyse liike-

toiminnan siirtimisesti toiseen yhtioon?°,

Tapauksessa oli kyse tilanteesta, jossa aviopuolisot olivat tydskennelleet yhdessd omista-
massaan osakeyhtidssi. Avioeroprosessin alettua enemmistdosakkeenomistaja irtisanoi va-
hemmistdosakkeenomistajan ja perusti uuden osakeyhtion, jolle hin myi yhtion koneet, ka-
luston ja tyokalut, vuokrasi yhtion toimitilat seki siirsi myos yhtion tyontekijit. Kéytdnnossa
koko litketoiminta siis siirrettiin uuteen yhtion ja kauppahinta suoritettiin vain kalustosta.
Hovioikeus katsoi, ettd jo liiketoiminnan siirto sinénsé oli tahallista enemmistdvallan via-

rinkayttoa.

Vahtera®”! on kisitellyt kyseisti oikeustapausta ja todennut, ettd yhtion liiketoiminnan ja
sithen tosiasiallisesti liittyvien taloudellisten komponenttien siirtdminen toiseen yhtioon

merkitsi toimia, joiden haitallisia vaikutuksia olisi jilkikédteen vaikea poistaa tai palauttaa.

267 Sgvela 2015, s. 460.
268 \/ahtera 2011Db, s. 625.
269 Ponka 2012, s. 429.
270 Pgnka 2015, s. 765.
211 Vahtera 2013, s. 13-15.
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Lisiksi toimet kiistatta aiheuttivat epdoikeutettua etua enemmistdosakkeenomistajalle ja hi-
nen uudelle yhtidlleen vdahemmistdosakkeenomistajan kustannuksella. Enemmistdosak-
keenomistaja toimi yhtiossd myds ainoana hallituksen jisenend seki toimitusjohtajana, joten
hénelld ei siindkddn roolissa huolellisuusvelvoitteensa vuoksi voinut ryhtyd yhtion toimin-
nan tarkoituksen ja yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisiin toimiin. Tapauksessa oli siis vah-

vat perusteet lunastusvelvollisuudelle.

Ponk#?’? kuitenkin huomauttaa, ettd vaikutusvallan vidrinkdytoksi ei yleensi ole katsotta-
vissa sellaista tilannetta, jossa osakkeenomistaja alkaa ajamaan yhtidn toimintaa alas esimer-
kiksi lopettamalla yhtiosséd tyoskentelyn tai muuten yhtion litketoiminnan yllépitdmisen.
Myoskiin kilpailevan toiminnan harjoittamista yhtion kanssa ei voi katsoa vaikutusvallan
vadrinkdytoksi. Jos siis tillaisiin tilanteisiin ei liity esimerkiksi alihintaista liiketoiminnan
luovutusta jonkin tahon hyviksi tahallisesti vihemmistoosakkeenomistajan kustannuksella,

eivit lunastusvelvollisuuden edellytykset 1dhtokohtaisesti voi tdyttya.

Lunastusvelvollisuutta koskeva riita-asia on lunastusta vaativan ja lunastusvelvolliseksi vaa-
ditun osakkeenomistajan vélinen. Yhtidlle on kuitenkin varattava tilaisuus tulla asiassa kuul-
luksi, ellei se ole ilmeisen tarpeetonta. Lain esitdiden mukaan kuuleminen voi olla tarpee-
tonta lihinn, jos on ilmeisti, etti kanne on perusteeton®’*. Savelan mukaan kuitenkin yhtion
kuuleminen myos esimerkiksi kahden osakkeenomistajan yhtidssd voisi olla tarpeetonta.
Tuolloin enemmistdosakkeenomistaja voisi kohdistaa kuulemisesta aiheutuneita kuluja yh-
tille ja siten myos osaltaan vihemmistoosakkeenomistajan haitaksi, jos lunastaminen ei to-

teutuisikaan.?’*

Lunastusriidan ollessa normaali riita-asia, on kantajalla 1dhtokohtaisesti ensisijainen velvol-
lisuus ndyttia viitteensa toteen, eli ettd hin on kérsinyt taloudellista vahinkoa vaarinkaytok-
sen seurauksena. Télloin ongelmaksi voivat nousta niyttokysymykset. Vihemmistoosak-
keenomistajan voi olla vaikea saada véitettddn néytettyd toteen, jolloin kanne yleensd on

hylattava. Yksi lain suoma mahdollisuus olisi erityisen tarkastukseen turvautuminen (OYL

2712 ppnka 2015, s. 765-766.
2713 HE 109/2005, s. 205.
274 Savela 2015, s. 463-464.
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7:7), mutta se ei usein ole lunastustilanteissa mahdollinen tai tarkoituksenmukainen, ja li-
séksi usein my0s hyvin hidas prosessi. Todistustaakka- ja ndyttokynnyssdédnnosten jousta-
vuuden takia tuomioistuimet voivat kuitenkin halutessaan edesauttaa vihemmistonsuojan
toteutumista siirtdméalla ndyttotaakan vastaajalle, jos on pystytty riittdvilld todennidkoisyy-
delle osoittamaan, ettd vddrinkdytoksid on tapahtunut. Vastaajalla on myds usein parhaat
edellytyksen osoittaa, oliko menettelylld hyviksyttivi perusteet.”’”> Vihemmistdosakkeen-
omistajan kannalta tirked seikka on my0s se, etti liiketaloudellisesti perusteettomia transak-
tioita pidetddn OYL 13:1.3:n mukaan laittomana varojenjakona. Kanteen perustaminen til-
laiseen osakeyhtidlain yksityiskohtaisen sddnndksen rikkomiseen voi olla nédytollisesti hel-

pompaa kuin yhdenvertaisuuteen tai muihin yleisiin periaatteisiin vetoaminen.?”®

Osakkeenomistaja voi esittdd lunastusvelvollisuutta koskevassa kanteessaan esittdd myds
muita vaikutusvaltaa véaarinkdyttineeseen osakkeenomistajaan tai yhtioon kohdistuvia vaa-
timuksia?’’. Tillaisia voivat olla esimerkiksi vahingonkorvausvaatimus tai vaatimus yhtio-
kokouksen padtoksen mitdtdimisestd. Rinnakkaisten vaatimusten esittiminen voi olla my0s
kantajan kannalta perusteltua, koska vaikutusvallan vaarinkdytt66n perustuvan kanteen me-
nestymismahdollisuudet voivat olla heikommat kuin vaikka vahingonkorvauskanteen, eikd
ole mitiifin syytd miksi asioita ei voisi kiisitelld samanaikaisesti.?’® Jos oikeussuojan toteutu-
misen ei katsota edellyttidvin lunastamista, voi osakkeenomistaja tdlloin kuitenkin saada riit-

tidvin oikeussuojan esimerkiksi yhtickokouspiitoksen kumoamisella®”.

Osakeyhtiolaki ei sisélld médrdaikaa sille, milloin lunastusvaatimus on esitettava. Kylédkal-
lion ym. mukaan loukatun osakkeenomistajan olisi kuitenkin reagoitava kohtuullisessa
ajassa vaikutusvallan vddrinkdyton ilmettyd. Ajan kuluessa usein vaikutusvallan vaarinkay-
ton jatkumisen todenndkoisyys pienenee, kuten myos muiden lunastusta puoltavien seikko-

jen esiintyminen.?%

275 Pnka 2015, s. 781-782.
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OYL 23:2:n mukaista selvitystilaan méddradamistd on pidettava lunastusvelvollisuuteen nih-
den toissijaisena oikeussuojakeinona, koska sitd yleensd voidaan pitdd yhtion kaikkien in-
tressitahojen kannalta epdedullisempana vaihtoehtona lunastukseen ndhden. Mahdollisuus
purkamiseen on kuitenkin katsottu tarpeelliseksi sellaisia tilanteita varten, joissa lunastusta
ei voida toteuttaa.?®! Lain esitdiden mukaan tilanne voi olla téllainen esimerkiksi, jos lunas-
tusvelvollinen ei ole tiyttdnyt lunastusvelvollisuuttaan, vaikka asetettu méadraaika on kulu-
nut?%2, Joissakin tilanteissa selvitystilaan asettaminen voi olla osakkeenomistajan ainoa tapa
paistd edes jossain médrin oikeuksiinsa. Selvitystilakanteen rinnalla voidaan télloin ajaa esi-
merkiksi vahingonkorvauskannetta yhtidlle, jolloin sillé voitettavilla varoilla voisi olla mer-

kitysti osakkeenomistajan purkamisen yhteydessid mahdollisesti saamaan jako-osaan.?*?

Lain edellyttimi erittiin painava peruste selvitystilaan asettamiselle voidaan Péngin?%* mu-
kaan tulkita niin, ettd kynnys on korkeampi kuin lunastusvelvollisuuden kohdalla. Yhtidssa
saattaa olla muitakin kuin vaikutusvallan vadrinkdyttoon osallistuneita osakkeenomistajia,
jolloin my0s heiddn intressinsd asiassa on huomioitava, koska yhtion purkaminen saattaa

heiddn kannaltaan johtaa kohtuuttomiin taloudellisiin menetyksiin.

Mddrdysvallan vddrinkdyttoon perustuvan lunastusvelvollisuuden arviointia oikeussuoja-

keinona liiketoimintakaupassa

Liiketoimintakaupan yhteydessd tapahtuva vaérinkdytokset, jotka aiheuttavat osakkeen-
omistajalle oikeussuojan tarpeen, ovat varmasti tyypillisimmilldédn sellaisia, joissa kyse on
enemmistovallan vadrinkdytostd. Kynnys madrdysvallan vairinkdyttoon perustuvalle lunas-
tusvelvollisuudelle on laissa asetettu varsin korkealle. Edellytyksen syntyminen edellyttda
ndyttod tahallisuudesta sekd syntyneestd vahingosta, ja lisdksi vddrinkdyton jatkumisen on

oltava todenndkdistd. Liiketoiminnan myyminen kokonaan tai osittain alihintaisesti lahipii-

281 Ajraksinen—Pulkkinen—Rasinaho 2018b, s. 872.
282 HE 109/2005, s. 206.
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riin kuuluvalle taholle on tyypillinen esimerkki kertaluonteisesta niin vakavasta rikkomuk-
sesta, jossa lunastuksen edellytykset voisivat tayttyd. Myos oikeuskirjallisuus seké syntynyt

oikeuskdytantokin tukee tété tulkintaa.

Lunastusvelvollisuutta on ldhtokohtaisesti pidettdva viimesijaisena oikeussuojakeinona, jo-
hon tulisi turvautua vain, kun muut oikeussuojakeinot eivét tarjoa riittdvaa suojaa. Jos esi-
merkiksi yrityksen koko liikeomaisuus on myyty toisen osakkeenomistajan ldhipiirin hy-
viksi, voi lunastusvelvollisuus kiytdnnossa olla paras ja ainoa tilanteeseen soveltuva oikeus-
suojakeino. Katson mahdollisuuden ajaa lunastuskanteen kanssa rinnakkain ja vaihtoehtoi-
sesti myos esimerkiksi vahingonkorvaus- tai mitittomyyskannetta tuovan osakkeenomista-
jan oikeussuojakeinoihin sellaista joustavuutta, mikd voi laskea kynnystd lunastuskanteen
nostamiseen tarkoituksenmukaisella tavalla. Jos osakkeenomistajan intressissd on esimer-
kiksi ensisijaisesti jatkaa roolissaan eikd luopua osakkeistaan, voi osakkeiden lunastus kui-
tenkin jaada ainoaksi kéyttokelpoiseksi oikeussuojakeinoksi, jos tehty kauppa tekee yhtion
toiminnan jatkamisen kdytannossd mahdottomaksi, eikd paatosta tai sen vaikutuksia ole enda
moitekanteen perusteellakaan mahdollista kumota. Toisaalta taas lunastuskanteen nosta-
neelle tuo lisdturvaa se, ettd jos lunastuksen edellytykset eivit tdyty, on kuitenkin mahdol-

lista, ettd toissijaisesti vaadittujen oikeussuojakeinojen edellytykset tayttyvit.

Kuten muissakin oikeussuojakeinoissa, moitekanteen nostamiseen liittyy kuluriski. Kovin
vahdisin ja tulkinnanvaraisin perustein kannetta ei siis vélttiméttd kannata nostaa. Myds
nayttokysymykset voivat olla hankalia. Jos yhtion koko liiketoiminta on myyty ldhipiiriin
kuuluvalle taholle, voi vahinko olla helpompi osoittaa toteen, esimerkiksi tdysin toiminnan
tarkoituksen vastaisena, kuin jos vain tietty litketoiminnan osa on myyty. On muistettava,
ettd vaikka jokin litketoiminnan osa olisikin myyty ldhipiiriin kuuluvalle taholle, ei se si-
ndnsd vield itsessddn osoita, ettd pditos ei olisi voinut olla yhtion kannalta perusteltu. Jos
kyseessé kuitenkin on ldhipiiritransaktio, on paatoksentekoon liittyvéd huolellisuusvelvolli-
suus erityisen korostunut. Vahtera onkin osuvasti todennut, ettd merkittavii liiketoiminta-
kauppoja tulisi vain poikkeuksellisesti tehda niin, ettei kauppahinnan kdypyydestd hankita
riippumatonta lausuntoa paatoksenteon pohjaksi tai etsitd kilpailevia tarjouksia. Kun hin-
nanmaédritys pyritadn tekemdin mahdollisimman asianmukaisesti ja oikeudenmukaisin me-
nettelyin, ei kaupan ulkopuolelle jddvien tarvitse pelédtd kappahinnan poikkeavan kdyvésté

hinnasta, ja samalla kaupan osapuolten riski siitd, ettd muut osakkeenomistajat alkaisivat
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kiyttii oikeussuojakeinojaan pienenee.’® Jos yhtion enemmistdomistajista koostuva johto
el pysty esimerkiksi edelld kuvatulla tavalla osoittamaan kauppahinnan olevan asianmukai-

nen, voi tuomioistuimella olla vahvat perusteet ratkaista asia kantajan hyvéksi.

Nékemykseni mukaan vaikutusvallan vairinkayttoon perustuva lunastusvelvollisuus on kes-
keisen tirked oikeussuojakeino liiketoimintakaupan yhteydessd mahdollisesti esiintyvien oi-
keudenloukkauksien kannalta. Se varmistaa, ettd etenkin torkeimmissd tapauksissa osak-
keenomistajalla on ainakin mahdollisuus saada sellainen korvaus, joka huomioi my&s ha-
nelle oikeudenloukkauksen seurauksena syntyneen vélillisen vahingon. Ja luonnollisesti
sdaannokselld on myos suuri rooli vaidrinkdytdsten ennaltachkdisemisessd, mitd vield OYL

23:2:n mukainen viimesijainen uhka selvitystilaan asettamisesta korostaa.

285 \/ghtera 2008, s. 15.
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5 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Kun osakeyhtidssd valmistellaan tai suoritetaan yhtidrakenteeseen merkittdvasti vaikuttavaa
litketoimintakauppaa, voivat eri osapuolten toisistaan eroavat tavoitteet sekd riskinottoha-

lukkuus aiheuttaa konfliktin yhtion siséisissd paddmies—agenttisuhteissa.

Liiketoimintakauppa yksittdisend, kertaluonteisena ja vaikutuksiltaan merkittdvana paatok-
send on luonteeltaan sellainen, ettd se voi aiheuttaa enemmistd- ja vihemmistoosakkeen-
omistajien vilisesséd agenttisuhteessa merkittavidkin ristiriitoja. Jo pelkéstién osapuolten toi-
sistaan poikkeavat ndkemykset liiketoiminnan kehittimisen suunnasta sekd suhtautumisessa
riskeihin voivat aiheuttaa konflikteja, mutta vakavin riski liittyy opportunistisesta kayttiy-

tymisestd seuraavan enemmistdvallan védrinkdyton mahdollisuudesta.

Opportunismista aiheutuva riski on ldsnd myds osakkeenomistajien ja yritysjohdon vilisessi
agenttisuhteessa. Usein varsinkin pienehkdisséd ja harvaomisteisissa yhtidissd enemmisto-
osakkeenomistajien ja yhtion toimielinten roolit sekoittuvat osakkeenomistajien toimiessa
samanaikaisesti my0s johtotehtdvissd. Myds ulkopuolisista koostuva ammattijohto 1dhto-
kohtaisesti pyrkii oman hydtynsd maksimointiin, ja johdon liiketoimintakauppaan liittyva
paidtoksenteko voi aiheuttaa osakkeenomistajille merkittavidkin agentuurikustannuksia.
Johto saattaa oman asemansa turvaamiseksi toimia osakkeenomistajien ndkokulmasta yliva-
rovaisesti, mutta litketoimintakaupan yhteydessa merkittdva riski on my®ds se, ettd johto saat-
taa olla valmis liialliseenkin riskinottoon. Mahdollista on myds johdon pyrkimys omien in-
tressiensd edistimiseen yhtion ulkopuolisen tahon eduksi ja osakkeenomistajien kustannuk-
sella. Johdon ja osakkeenomistajien vililld vallitseva informaatioepdsymmetria aiheuttaa
myos sen, ettd osakkeenomistajien voi olla hyvin vaikeaa arvioida edistddko liiketoiminta-

kauppa heidén intressejdén parhaalla mahdollisella tavalla.

Kuten todettua, liiketoimintakauppa on osakeyhtion toiminnan kannalta usein tiarked paatos.
Toisinaan se voi muuttaa yhtidrakennetta niin merkittdvisti, etti sitd voi taloudellisilta vai-
kutuksiltaan verrata esimerkiksi sulautumiseen tai jakautumiseen. Toisin kuin néissé tarkasti
sddnnellyissd yritysjirjestelymuodoissa, ei osakeyhtidlaki kuitenkaan anna suoria vastauksia
siitd, miten liiketoimintakaupasta voidaan yhtidssd pdattdd, ja millaisin menettelyin se on

suoritettava.
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Liiketoimintakauppa on liiketoimintapéétds, ja sellaisena siitd padttaminen 1dhtokohtaisesti
kuuluu osakeyhtidlain perusteella hallituksen yleistoimivallan piiriin. Viime kédessd ylin
paétosvalta osakeyhtiossd kuuluu kuitenkin osakkeenomistajille. Tuota péédtdsvaltaansa
osakkeenomistajat padsevit lahtokohtaisesti kdyttiméaan vain yhtikokouksessa, ja vain tie-

tyissd osakeyhtidlain mukaan nimenomaisesti yhtiokokouksille kuuluvissa asioissa.

Osakkeenomistajien ylintd pddtosvaltaa yhtion jokapéivéisessd padtdksenteossa ilmentidd
kuitenkin my0s yhtidjirjestys, jonka méédrayksistd osakkeenomistajat voivat yhtidkokouk-
sessa madrdenemmiston turvin pitkalti tahdonvaltaisesti paattas, osakeyhtidlain pakottavien

normien rajoissa.

Yhtigjarjestyksen médrdyksistd voikin seurata, ettd hallitus ei toimivaltansa puitteissa voi
paattdd litketoimintakaupan toteuttamisesta. Yhtiojarjestyksessid voidaan esimerkiksi maa-
ratd, ettd merkittdvistd yritysjirjestelyistd paittdd yhtiokokous, jolloin hallitus ei voisi itse-
ndisesti tehdd péaatoksid yhtion kannalta vdhiisid suuremmista litketoimintakaupoista. Yh-
tidjdrjestys voi asettaa rajoituksia hallituksen paatosvallalle myds muuten kuin nimenomai-
sesti yritysjarjestelyja koskevan méirdyksen kautta. Keskeisimmaéssi roolissa télldin usein

on toimialaa koskeva méérays.

Hallitus ei toimivaltansa puitteissa voi tehdé sellaista liiketoimintakauppaa, jolla yhtion lii-
ketoimintaa laajennettaisiin yhtion kannalta taloudellisesti merkittavilld tavalla olennaisesti
yhtidjérjestyksen toimialaméérdyksen ulkopuolelle. Jos suunniteltu transaktio tiyttdd timén
ehdon, tulisi padtos siirtdd yhtiokokoukselle, jolla on mahdollisuus tarvittaessa myds muut-
taa toimialamddraystd samassa yhteydessa. Jos toimialamaardyksen rajoittavuus on tulkin-
nallisempi kysymys, ja hallituksella ei ole varmuutta osakkeenomistajien tahtotilasta asiassa,
olisi hallituksen tuolloinkin yleensd jirkevid kayttdd mahdollisuuttaan siirtdé asia yhtioko-
koukselle. Yhtiokokous voi tuolloin halutessaan tehdd asiassa paitoksen tai jéttda asian hal-

lituksen ratkaistavaksi.

Liiketoiminnan myynnin suhteen toimialaméérdys voi olla hallituksen péditdsvallan suhteen
joustavampi. Jos toimialamédrdys pitdd sisdllddn useamman toimialan, ei yhdesté liiketoi-

minta-alueesta luopuminen vield yleensd rajoita hallituksen toimivaltaa pédttdd asiasta.
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Myo0s yhtion koko liiketoiminnan myynti voi olla hyviksyttdvaa, jos hallituksella on péa-
tokselleen liiketaloudelliset perusteet sekd suunnitelma toiminnan jatkamisesta toimialamaa-
rayksen puitteissa. On myoOs huomattava, ettd osakeyhtiolaki sallii niin sanotun yleistoi-
mialan kéyttdmisen, ja tuolloin osakkeenomistajien voidaan katsoa antaneen hallitukselle

hyvin laajat valtuudet harjoittaa liiketoimintaa parhaan ndkemyksensd mukaan.

Toimialamaérdys antaa puitteet sille, milld tavalla yhtion toiminnan kannalta kaikista kes-
keisintd asiaa eli toiminnan tarkoitusta, 1dhtokohtaisesti siis voiton tuottamista osakkeen-
omistajille, tulee toteuttaa. Toiminnan tarkoitus ohjaa siis kaikkea yhtiossa tehtavaa padtok-
sentekoa. Toimialaméardyksestd tai muusta yhtiojirjestyksen siséllostd riippumatta hallitus
el siis voi tehdd pditostd sellaisesta litketoimintakaupasta, joka olisi yhtién toiminnan tar-
koituksen vastainen tai uhkaisi toiminnan jatkuvuutta, eiki siten olisi yhtién edun mukainen.
Ja toisaalta tuollainen paétds olisi myos yhtiokokouksen tekeminé katsottava mitittomaksi,
eikd yhtion johto siten saisi sitd toimeenpanna. On myds esitetty, ettd toiminnan tarkoitus
olisi niin keskeinen osa yhtion toimintaa, etti se ei rajaisi ainoastaan hallituksen toimivaltaa
vaan myds kelpoisuutta padtoksenteossa. Huomattava on kuitenkin, ettd myos pdétds koko
liikketoiminnan myymisesti ja sen seurauksena yhtion toiminnan lopettamisesta voi olla yh-
tion edun ja toiminnan tarkoituksen mukainen esimerkiksi toiminnan ollessa pysyvisti ja

pitkdaikaisesti tappiollista.

Johdon tehtdvidssid edistdd yhtion etua huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuuttaan noudattaen
on pitkélti kyse yhtion toiminnan tarkoituksen toteuttamisesta. Huolellisuutta arvioitaessa
keskeisessd roolissa on liiketoimintapdétdsperiaate, joka toisaalta ohjaa hallituksen paatok-
sentekoprosessia, mutta samalla myds suojaa periaatteen mukaisesti hyvéssd uskossa ja riit-
tdvien tietojen pohjalta toiminutta johtoa vahingonkorvausvaatimuksilta, jos pddtds myo-

hemmin osoittautuu liiketaloudellisesti kannattamattomaksi.

Kuten todettua, jos osakeyhtidlaki tai mikéédn yhtidjarjestyksen méérdys ei rajoita hallituksen
toimivaltaa tehdd péatds liiketoimintakaupasta, voi hallitus kyseisen pédéatdksen tehda toimi-
valtansa puitteissa. Tdma on my0s osakeyhtidlain systematiikan avulla perusteltavissa. Koko
osakkeenomistajien ja yritysjohdon vélinen agenttisuhde perustuu sopimukseen, jossa osak-
keenomistajat siirtdvét yhtion johtamisen ja siten samalla osan péatdsvallastaan yritysjoh-

dolle, jonka tehtdvina taas on tuon sopimuksen mukaisesti edistdd osakkeenomistajien etua.
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Osakeyhtiossa tdma siirretty padtosvalta ilmenee yritysjohdon oikeutena tehdé itsendisesti
yhtion toiminnassa tarvittavia litketoimintapddtoksia. Osakeyhtiolaki siséltdd kuitenkin me-
kanismeja, joiden avulla osakkeenomistajat voivat maérétd toimivallan jakautumisesta ha-
luamallaan tavalla. Lisdksi osakkeenomistajilla on koska tahansa oikeus yksimielisind pait-
tad hallituksen yleistoimivaltaan kuuluvasta asiasta. Néin ollen on perusteltua, ettd yritys-
johto voi tehdé kaikki sellaiset pdédtokset, jotka eivit ole osakeyhtiolain vastaisia, ja joita

koskien osakkeenomistajat eivit ole heille erikseen asettaneet rajoituksia.

Se, ettd hallituksella on oikeus tehda pdatos litketoimintakaupasta ei kuitenkaan tarkoita sité,
etteikd péaatosta silti voisi joskus olla jarkevaa siirtdd yhtickokoukselle. Hallituksen on hyva
ensinndkin huomioida, kuinka merkittavésti asiasta on kyse, ja minkélaiset odotukset osak-
keenomistajilla voidaan olettaa olevan heiddn roolistaan paitoksenteossa. Toisaalta taas, jos
toimivaltakysymykseen liittyy jonkinlaista epavarmuutta tai paitokseen saattaa liittyé jokin
mahdollinen intressiristiriita, voi siirtopaétds olla myds yritysjohtoa itseddn koskevien vas-

tuukysymysten kannalta perusteltu.

Liiketoimintakauppapditostd ei kuitenkaan aina vélttdmatta tehdd edelld kuvaamieni paa-
toksentekoa ohjaavien seikkojen perusteella, ja tuolloin voi syntyd osakkeenomistajan oi-

keussuojan kannalta ongelmallinen tilanne.

Oikeussuojan tarpeen synnyttéva tilanne voi aiheutua yritysjohdon huolimattomasta toimin-
nasta taikka joko johdon tai maardévassd asemassa olevan osakkeenomistajan opportunisti-
sesta toiminnasta. Kyseeseen voi tulla myds ndiden seikkojen yhdistelmé, ja monesti roolit
voivat varsinkin pienemmissé yrityksissé sekoittua. Lihtokohtaisesti jokaisen osapuolen toi-
mintaa arvioidaan kuitenkin siind roolissaan, jossa hidn on kyseisessd asiayhteydessd toimi-
nut, ja siind roolissa toimimista koskevien vaatimusten perusteella. Vastuuta koskevassa ko-

konaisharkinnassa painoarvoa voidaan toki antaa myds toiminnalle muussakin roolissa.

Oikeussuojan tarve suhteessa yritysjohtoon voi litketoimintakauppapditoksen yhteydessi
syntyd useammalla eri tavalla. Ensinnékin yritysjohto voi laiminly6dd merkittdvéssd paatok-
sentekotilanteessa korostuneen huolellisuus- ja lojaliteettivelvoitteensa, ja siten aiheuttaa

osakkeenomistajille taloudellisia menetyksid kaupan seurauksena. Tdmén velvoitteen rikko-
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minen voi ilmentyé astetta vakavampana myds sellaisen ylisuuren kaupallisen riskin ottami-
sena, joka voi vaarantaa koko yhtion toiminnan tarkoituksen ja jatkuvuuden toteuttamisen.
Naissa tilanteissa oikeussuojan tarve voi koskea yhté lailla kaikkia osakkeenomistajia. Ti-
lanne on samankaltainen my®ds, jos johto suorittaa kaupan tavalla, joka edistdi sen omia tai

jonkin muun ulkopuolisen tahon intressejd osakkeenomistajien kustannuksella.

Tyypillisemmin intressiristiriita ilmennee kuitenkin siten, ettd epdoikeutettua etua kaupan
yhteydessd saa enemmistdosakkeenomistaja vihemmistdosakkeenomistajan kustannuksella.
Tallainen padtds voi syntyd enemmistdosakkeenomistajien toimiessa myds yhtion johtoteh-
tavissd, enemmistdosakkeenomistajien painostaessa yhtion johtoa paitdksenteossa tai enem-
mistopddtoksend yhtiokokouksessa. Téllaisissa tilanteissa ilmenee yhdenvertaisuusperiaat-
teen rikkomus enemmiston kiyttdessd vaikutusvaltaansa vdirin oman etunsa edistdmiseksi
muiden kustannuksella. Tyypillisin tilanne, jossa néin voi liiketoimintakaupan yhteydessa
kdyda, on liiketoiminnan alihintainen myynti enemmistdosakkeenomistajalle itselleen tai

hinen intressipiiriinsd kuuluvalle taholle.

On kuitenkin huomattava, ett liiketoiminnan myynti tai muukaan jonkun osapuolen intres-
sipiiriin kuuluvan tahon kanssa solmittava kauppa ei vield sindnsi itsessién tarkoita yhden-
vertaisuusperiaatteen rikkomusta eikd enemmistovallan viarinkayttod. Téllaisissa tilanteissa
on kuitenkin toimittava korostuneen huolellisesti, jotta transaktion liiketoiminnallisista pe-
rusteista ei syntyisi epdilystd, eivitkd kaupan osapuolet tai siitd paattavit tahot altistaisi it-

seddn muiden osapuolten heitd vastaan kohdistamien oikeussuojakeinojen kéytolle.

Jos liiketoimintakauppa kuitenkin on aiheuttanut, tai sen epdilleen aiheuttaneen, johonkin
osapuoleen kohdistuvan oikeudenloukkauksen, on loukatulla osapuolella mahdollisuus tur-
vautua kéytettdvissi oleviin oikeussuojakeinoihinsa. Keskeisimmat oikeussuojakeinot, jotka
tdlloin osakeyhtidlain nojalla voivat tulla sovellettavaksi ovat oikeus moittia yhtiokokouksen
paétoksid, vahingonkorvausvaatimuksen esittiminen seké vaikutusvallan vadrinkdyttoon pe-

rustuva osakkeiden lunastusvaatimus.

Moiteoikeus yhtiokokouksen pdétoksestd soveltuu esimerkiksi tilanteeseen, jossa on selke-

alla tavalla rikottu yhtigjarjestyksen toimialaméérdystd. Osakkeenomistaja voi tuolloin ko-
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kea tilanteen olevan siind méérin osakkeenomistajien yhtigjarjestyksestd ilmenevén keski-
ndisen sopimuksen vastainen, ettd hin katsoo paitoksen moittimisen aiheelliseksi, jos vai-
kuttaa siltd, ettd yhtion johtokaan ei olisi pidattdytymassd osakkeenomistajan yhtidjarjestyk-
sen vastaiseksi katsoman paitoksen toimeenpanosta. On toki muistettava, etté riittdvén suuri
enemmistd voi myds muuttaa yhtidjarjestystd. Moiteoikeus voi olla kiyttokelpoinen keino
myos, jos tehty litketoimintakauppapddtos vaikuttaa ilmeiselld tavalla yhdenvertaisuusperi-
aatteen vastaiselta. Jos osakkeenomistaja ei ole kokenut sellaista loukkausta, joka vaikuttaisi
hianen haluunsa jatkaa yhtion osakkeenomistajana, voi moitekanteen seurauksena mahdolli-

sesti kumottava paitos olla hinen intressiensd kannalta paras lopputulema.

Osakkeenomistajan oikeus nostaa vahingonkorvauskanne yhtion lukuun tai suoralla kan-
teella omaan lukuunsa voi myds olla joissakin tilanteissa soveltuva oikeussuojakeino. Va-
hingonkorvaus ldhtokohtaisesti soveltuu vain tilanteisiin, joissa syntynyt vahinko seki sen
syy-yhteys tehtyyn péddtokseen kyetddn ndyttdmaién toteen, eikd sen aiheuttanutta padtosta
endd ole ollut mahdollista perua. Yhtion lukuun nostettava kanne voi olla kiyttokelpoinen
esimerkiksi tilanteessa, jossa tehty padtos on aiheuttanut vahinkoa kaikille osakkeenomista-
jille, mutta yhtidkokous tai hallitus ei kuitenkaan syysté tai toisesta itse huolehdi kanteen
nostamisesta. Suoran kanteen kayttokelpoisuutta osakkeenomistajan kannalta rajoittaa vélil-
listen vahinkojen korvaamisen kielto, mutta joissakin tilanteissa esimerkiksi lunastuskanteen
rinnalla vaihtoehtoisesti ajettavana vaatimuksena sekin voisi auttaa osakkeenomistajaa paa-

semain oikeuksiinsa.

Vaikutusvallan véarinkdyttdon perustuva lunastusvelvollisuus, ja sitd tehostava mahdolli-
suus vaatia yhtion selvitystilaan asettamista, on 1dhtokohtaisesti osakkeenomistajan viime-
sijainen oikeussuojakeino. Torkeimpien liiketoimintakaupan yhteydessd mahdollisesti esiin-
tyvien enemmistdosakkeenomistajien vaikutusvallan véidrinkdytosten ehkaisijand, sekid
konkreettisena oikeussuojakeinona védrinkdytoksen tapahduttua, sen merkitys osakkeen-
omistajan oikeussuojalle on kuitenkin suuri. Oikeuskirjallisuus seki toistaiseksi saatu asiaan
liittyva oikeuskaytinto tukee myoOs ajatusta, ettd lunastusvelvollisuus soveltuu sellaisiin ti-
lanteisiin, eikd lain esitdiden melko jyrkaltd kuulostava tulkinta timén oikeussuojakeinon

viimesijaisuudesta sekd vidrinkdyton jatkumisen todenndkdisyydestd soveltamisen edelly-
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tyksend vaikuttaisi rajoittavan lunastusvaatimuksen kéyttdmista tilanteissa, joissa oikeuden-
loukkaus on kertaluonteinen ja oikeussuojan tarve on suuri. Tétd voitaneen pitdd oikeana

tulkintana.

Osakeyhtiolain mukainen oikeussuojajérjestelmé rakentuu pitkalti yleisten periaatteiden va-
raan. Myos konkreettisia oikeussuojakeinoja kaytettdessa on usein vedottava ndihin periaat-
teisiin vadrinkdytoksen osoittamiseksi. Liiketoimintakauppaan liittyvit vaarinkédytokset voi-
vat usein kuitenkin olla luonteeltaan sellaisia, ettd ne voidaan katsoa myds laittomaksi varo-
jenjaoksi, miké voi helpottaa sekd kanteen perustelemista ettd mahdollistaa palautusvelvol-

lisuuden muodostumisen.

Periaatteiden, nimenomaisesti oikeussuojaan liittyvid rikkomuksia koskevien pykélien sekd
konkreettisten oikeussuojakeinojen muodostamaa oikeussuojajérjestelmad voidaan arvioida
siitd ndkokulmasta, miten niitd voidaan kéyttdd, ja miten tehokkaita ne ovat oikeussuojan
saamisen vilineind oikeudenloukkauksen jo tapahduttua. Olen péddasiassa tdstd nidkokul-
masta etsinyt tutkielmassa vastauksia litketoimintakauppaan liittyviin oikeussuojakysymyk-
siin. Yhteenvetona voisin todeta, ettd nakemykseni mukaan oikeussuojakeinojen valikoima
soveltuu monenlaisiin erilaisiin oikeudenloukkaustilanteisiin, enkd ole tunnistanut mitdin
sellaista tilannetta, jossa olisi ilmiselva riski siitd, ettei sopivaa oikeussuojakeinoa olisi kay-
tettdvissd. Lisdksi osakkeenomistajalla voi tosinaan olla mahdollisuus my6s valita useam-
man erilaisen oikeussuojakeinon joukosta se, mihin vetoaminen voi johtaa hinen nakokul-
mastaan parhaaseen mahdolliseen lopputulokseen, ottaen huomioon oikeudenloukkauksen
torkeys sekd jatkamishalukkuus yhtion osakkeenomistajana. Mahdollisuus samanaikaisesti
ajaa kannetta my0s vaihtoehtoisilla perusteilla antaa my0s lisdsuojaa tilanteissa, joissa ei ole

selvaa, tayttyvatko tietyn oikeussuojakeinon edellytykset.

Vaikka oikeussuojakeinoja on kdytettdvissd, ja ne soveltuvat monenlaisiin oikeussuojan tar-
peen aiheuttaviin tilanteisiin, joita liiketoimintakaupan yhteydessd voi ilmetd, osakkeen-
omistajan nakdkulmasta ongelmaksi voi kuitenkin muodostua se, kuinka hankalaa ja riski-
pitoista oikeussuojakeinojen kadyttiminen on. Jos oikeuden sisdltoon liittyy merkittivaa epa-
varmuutta, ja samanaikaisesti my9s kuluriski on suuri, voi tima johtaa siihen, ettd oikeus-
suojakeinoja ei kéytetd silloinkaan, kun sille olisi olemassa perusteet. Oikeusprosessin aloit-

taminen voinee esimerkiksi pienyhtion vihemmistoosakkeenomistajan nikdkulmasta olla
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hyvin raskas ja riskipitoisen tuntuinen p#itds. Oikeussuojajirjestelmén nojatessa pitkalti
yleisiin periaatteisiin, voi voimassa olevan oikeuden sisdllon ymmaértdminen myds olla la-
kiin perehtymattomin osakkeenomistajan ndkdkulmasta hankalaa. Tulkintaosaamista vaadi-

taan myds tuomioistuimilta.

Oikeussuojajdrjestelmén toimivuuden arvioinnissa keskeistd on konkreettisten oikeussuoja-
keinojen toimivuuden arvioinnin lisdksi myds se, mikd on koko oikeussuojajarjestelman
vadrinkdytoksid ennaltachkéiseva vaikutus. Airaksinen on osakeyhtidlakiuudistuksen onnis-
tumisen arviointia koskevassa artikkelissaan nostanut esiin sen, kuinka vdhén osakeyhtidoi-
keudellisia asioita kirdjdoikeuksissa on vuosittain késitelty, ja esittdnyt ettd tima saattaa vii-

tata oikeussuojan saannin ongelmallisuuteen®®¢

. Vuonna 2018 kérdjdoikeuksissa késiteltiin
45 osakeyhtion yhtidkokouksen péddtoksen moittimista koskevaa asiaa, ja 20 osakeyhtio-
asiaa, kisittelyaikojen keskiarvon ollessa vastaavasti noin 10 ja 13 kuukautta®®’. Tapausten
vahdinen mairi ei siis valttimatta tarkoita sitd, ettd oikeussuojajirjestelma olisi onnistunut
eliminoimaan ldhes kaikki vairinkaytokset. Késittelyajat voivat myds olla ongelma oikeus-
suojan kannalta. Etenkin sellaisissa yhtiokokouksen pddtoksen moittimistilanteissa, joita
tassé tutkielmassa on késitelty, olisi kiireellinen késittely erittéin tarkedé kaikkien osapuol-
ten kannalta. Oikeudenkdymiskaari (OK, 1734/4) mahdollistaakin hakemuksesta asian kii-
reelliseksi méddrdédmisen (OK 19). Témén tutkielman kysymyksenasettelun ja rajausten puit-

teissa néihin kysymyksiin ei ole kuitenkaan tarkemmin perehdytty. Téssd kappaleessa esite-

tyt teemat voisivatkin mahdollisesti olla mielenkiintoisia jatkotutkimuksen kohteita.

286 Ajraksinen 2013, s. 459.

287 Tuomioistuinten tyotilastoja vuodelta 2018, s. 100.
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